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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York se muestra levemente positivo, luego de unos datos de inflacion
menores a lo esperado..

e El dolar estadounidense cae por debajo de las 104.6 unidades luego de conocer un dato de
inflacion de EE.UU.

e Los rendimientos del Tesoro de EE.UU. bajaron hasta 15 pbs tras el informe de inflacion.

En EE.UU: La tasa de inflacién anual se desaceler6 hasta el 3,3% en mayo de 2024, por debajo del
3,4% de abril y las previsiones del 3,4%. En comparacion con el mes anterior, el IPC se mantuvo sin
cambios, también por debajo de las expectativas de un aumento del 0,1%, ya que la caida de los
precios de la gasolina fue compensada por un aumento en los costos de vivienda. Mientras tanto, la
inflacion basica se desacelerd hasta el 3,4% anual, cifra inferior al consenso del 3,5%, y la tasa de
inflacién basica mensual cay6 del 0,3% al 0,2%. El informe de inflacién mas benigno no altera la
decision que tomara hoy la Reserva Federal (Fed) de mantener las tasas de interés sin cambios en un
maximo de 23 afios, pero serd interesante evaluar las proyecciones econdmicas actualizadas,
incluidas la senda esperada de tasas (Dot-Plot).

En Europa: Los operadores analizan los eventos politicos en Francia, donde el presidente Macron
negod los rumores de dimision si su partido obtiene malos resultados en las proximas elecciones
legislativas, convocadas anticipadamente tras la victoria de la extrema derecha en las elecciones al
Parlamento Europeo, lo que generd preocupaciones sobre el futuro econémico y fiscal de Francia.
El Banco Central Europeo (BCE) realiz6 su primer recorte de tasas en cinco afos la semana pasada,
pero fue cauteloso ante posibles recortes adicionales. En el Reino Unido, se espera que el Banco de
Inglaterra (BoE) anuncie su decisién de politica monetaria el 20 de junio, y los operadores anticipan
un recorte de tipos en agosto o septiembre. Los indicadores econoémicos recientes muestran una
desaceleracién en la recuperacion econdmica del Reino Unido, con una economia estancada en
abril y caidas mayores de lo previsto en la produccién industrial y de construccion. La tasa de
desempleo aumento inesperadamente al 4,4%, el nivel mas alto desde septiembre de 2021, con una
disminucién de los puestos vacantes.

En Asia: En China, los precios al consumidor aumentaron menos de lo esperado en mayo,
mientras que los precios al productor se mantuvieron deflacionarios. Estas cifras aumentan las
expectativas de que las autoridades podrian relajar ain mas la politica y afiadir medidas de estimulo
econdémico. En mayo, el Banco Popular de China (PBoC) mantuvo las tasas preferenciales de
préstamos a uno y cinco anos en 3,45% y 3,95%, respectivamente, y la tasa de su linea de crédito a
mediano plazo a un afio en 2,5%. Ademas, los inversores siguieron de cerca los acontecimientos
geopoliticos tras los informes de que la administracion Biden podria imponer nuevas restricciones
al acceso de China a la tecnologia de chips relacionada con la IA.

En Colombia: La inflacién de mayo se estancé, manteniéndose en el mismo nivel del mes pasado
de 7.16%. El arrendamiento (arriendo efectivo e imputado) sigui6é presionando los precios, aunque
rubros como el transporte intermunicipal registr6é la caida mas pronunciada. En otros temas, el
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debate de la reforma pensional fue aplazado por falta de quoérum y su discusiéon continuara hoy;
mientras, el gabinete de ministros aprob¢ el recorte de gastos por 20 billones de pesos.

Dolar estadounidense (DXY): El dolar estadounidense cae por debajo de las 104.5 unidades luego
de conocer un dato de inflaciéon por debajo de las expectativas del mercado generando presiones
bajistas para la moneda y reajustando las expectativas de recorte de tasas de interés por parte de la
Fed. El dolar revirti6 las ganancias de las dos jornadas anteriores cayendo desde los 105.05 y hasta
los 104.46 puntos, su nivel mas bajo en tres dias. Dado a que estos datos de inflacién moderados han
llevado a los inversores a anticipar un posible recorte de tasas de interés en septiembre.
Posiblemente el délar estadounidense esté presionado a la baja durante la jornada de hoy por lo que
anticipamos un rango para el indice del délar entre las 104.3 y 105.5 unidades.

USD/COP: Hoy, las monedas emergentes muestran movimientos mixtos en su mayoria,
exceptuando al peso mexicado dada la situacion politica que vive el pais. Por lo que la moneda local
se vera impactada por el comportamiento del petréleo que incrementa mas del +1% ante el
optimismo por las expectativas de recortes de tasas en EE.UU. y la presion a la baja que presentara
el dolar estadounidense. Ademas, ayer a final del dia de ayer conocimos los datos de inflacion local
en linea con las expectativas y que muestran perspectivas de una inflaciéon con tendencia a la baja.
En relacion con las proyecciones para el dia, anticipamos un rango comprendido entre
COP$3,950 y COP$4,000 por ddlar, con extensiones en COP$3,930 y COP$4,010.

EUR/COP: El euro alcanza nuevos maximos diarios tras el IPC de EE.UU. ubicindose por encima
de 1.0800 dolares, influenciado por unas expectativas de recortes de tasas en EE.UU. previstas
ahora incluso para septiembre y atentos a la reunién de la Reserva Federal. Aan ante la
incertidumbre politica en la Eurozona, los datos macroeconémicos en EE.UU. impulsan el
comportamiento del euro. Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP
acotado entre los COP$4,270 y los COP$4,300 por euro.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con ganancias de +1.45%, llegando al precio
de USD$79.03 por barril. La referencia brent sube +1.32% a USD$83. El precio del petréleo sube,
luego del informe de inflaciéon de EE.UU, que sali6 mas débil de lo esperado y motiva un recorte de
tasas mas pronto en la Fed, algo que animaria la demanda de crudo. Sin embargo, la Agencia
Internacional de Energia redujo el miércoles su proyeccién de crecimiento de la demanda de
petroleo para 2024, citando el lento consumo en los paises desarrollados.
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Grafica 1: Variacion diaria monedas Grafica 1: Variacion diaria commodities
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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 8: Pronésticos TES-TF

Grafica 7. Movimientos diarios tesoros EE.UU
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EE.UU: Los futuros del Tesoro de EE. UU. subieron a su punto mas alto del dia y los rendimientos
bajaron hasta 15 pbs tras el informe de inflacion de EE.UU. Los swaps de la Reserva Federal
anticipan una reduccién mas rapida de las tasas, con el primer recorte completo de 25 puntos
basicos esperado para la reunién de politica de noviembre. Para diciembre, se proyectan recortes
combinados de 48 pbs, frente a los 37 pbs previstos el martes. Los rendimientos de los bonos del
Tesoro disminuyeron entre 10 y 15 pbs en toda la curva, con mayores ganancias en los tramos
medios, lo que hizo que las curvas se empinaran, con los diferenciales 2s10s y 5s30s ampliandose
en 1.5 y casi 6 pbs, respectivamente. El bono a diez afios se encuentra en 4.297% (-10.7 pbs) y el
bono a dos aiios se encuentra en 4.699 (-13.5 pbs).

Mercados Desarrollados: Los mercados desarrollados presentan ganancias tras datos
estadounidenses. No obstante, la jerarquia de los mercados de deuda europea se ha alterado
significativamente debido al aumento del riesgo politico en Francia, donde los bonos han sufrido
una venta masiva desde que el presidente Macron convoco elecciones anticipadas. Ahora, algunos
bonos franceses rinden mas que los de Portugal y casi igual que los de Espaiia, algo notable dado
que Francia es tradicionalmente una inversion segura. La incertidumbre sobre el futuro politico
de Francia y sus finanzas publicas ha generado inquietud entre los inversores, en contraste con la
reduccion de la deuda en paises como Portugal. El bono a diez afios de Francia se encuentra en
3.145% (-8.0 pbs). En Alemania el bono a diez afios se encuentra en 2.555% (-6.6 pbs). El bono de
Canada a diez afios esta en 3.377% (-9.6 pbs), el bono de Reino Unido esta en 4.178% (-8.8 pbs) y el
bono de Japon se encuentra en 0.974% (-3.8 pbs).

Mercados Emergentes: Los mercados de bonos emergentes en moneda local se encuentran
positivos tras datos macroecon6émicos mundiales alentadores. No obstante, en India, las ganancias
de los bonos se vieron limitadas por el dato de la inflacion en India, el cual se mantuvo en un nivel
elevado en mayo, lo que indica que alcanzar el objetivo del 4% del Banco de la Reserva de India
(RBI) sera un proceso lento. El bono a siete afios de india se encuentra en 7.025% (+0.9 pbs) y el
bono a dos anos se encuentra en 6.950% (-1.6 pbs). Por otro lado, el bono brasilefio a diez afos se
encuentra en 11.953% (-3.0 pbs), mientras que el méxicano se encuentra en 10.203% (-0.1 pbs).
China, por otra parte, presenta desvalorizaciones a lo largo de la curva con el nodo de dos afios en
1.700% (+0.7 pbs) y el nodo a diez afios en 2.303% (+0.1 pbs).

Colombia: En la jornada anterior, los TES-TF presentaron desvalorizaciones a lo largo de la curva
a pesar del movimiento internacional. Los rendimientos de la curva subieron en promedio +5.43
pbs alrededor de la curva. El nodo de diez afios fue el que present6 mayores pérdidas con un
aumento en los rendimientos de +9.8 pbs pasando de 10.70% a 10.80%. A este lo sigue el nodo de
siete afios, en el cual los rendimientos aumentaron +6.7 pbs (de 10.303% a 10.37%). Paralelamente,
los bonos en tasa UVR se valorizaron en la parte corta y se desvalorizaron en la parte media y
larga. Los rendimientos aumentaron +1.87 pbs en promedio a lo largo de la curva. El nodo de dos
afos tuvo las mayores valorizaciones, con los rendimientos disminuyendo -9.2 pbs, es decir de
4.043% a 3.951%. Paralelamente, el nodo de quince afios present6 las mayores desvalorizaciones,
asi los rendimientos aumentaron +10.4 pbs, de 5.591% a 5.695%. Para hoy, esperamos un rango de
operacion de 9.50%-9.60% para los TES 26, de 9.80%-9.95% para los TES 27, de 10.60%-10.80%
para los TES 33, de 11.55%-11.65% para los TES 42 y de 11.40%-11.55% para los TES 50.

El mercado en Nueva York se muestra levemente positivo, luego de unos datos de inflacion
menores a lo esperado. Los futuros del Dow Jones subieron +0.6%, el S&P 500 gand +0.7% y el
Nasdaq avanzé +0.9%. Los inversionistas se encuentran atentos al desarrollo de la reunion de la
Reserva Federal.
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Las acciones europeas muestran un comportamiento positivo, los inversores se encuentran
atentos a la decision de la FED hoy. El indice Eurostoxx 600 subi6 +1.05%, las mayoria de los
sectores cotizan en positivo. El DAX avanzo6 +1.03% y el FTSE 100 subi6 +0.83% y el CAC 40 gan6
+0.72%.

Los mercados de Asia-Pacifico presentan un comportamiento mixto, los operadores analizan los
datos de inflacién en China. El indice Hang Seng retrocedi6 -1.35% y el CSI 300 subi6é de forma
marginal. El Nikkei 225 cay6 -0.66% y el Topix retrocedi6 -0.73%. El S&P/ASX 200 retrocedio
-0.51%.

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,380 y 1,400
puntos, consideramos que el indice deberia buscar una vela alcista. Para Ecopetrol consideramos
que podria estar en un rango entre COPS$S2,350 y COPS2,380. Las acciones de GEB podrian
continuar con la lateralizacion entre los COPS2,515 - 2,580.

e Bancolombia: BRC Ratings - S&P Global S.A. SCV confirm¢ las calificaciones de AAA 'y de
BRC 1+ de la compaiiia.

e Nutresa: La compaiiia inform6 que los accionistas JGDB Holding S. A. S. y Nugil S. A. S.,
titulares de mas del 25% del capital social, han solicitado que se convoque a una reunién
extraordinaria de la Asamblea de Accionistas para proceder a la elecciéon de la Junta
Directiva. Por lo que, se convoco6 a la asamblea el 20 de junio en la ciudad de Medellin.

e Promigas: La compaiiia informé que realizé el pago de los intereses trimestrales vencidos
de sus Bonos Ordinarios 2016, Serie A Subserie Al0 y A20, por un total de COPS11,612
millones, correspondientes al periodo del 08 de marzo al 08 de junio de 2024. Ademas,
pago los intereses trimestrales vencidos de sus Bonos Ordinarios 2015, Serie A Subserie
Al15, emitidos el 11 de marzo de 2025, correspondientes al periodo del 11 de marzo al 11 de
junio de 2024, por COPS5,253 millones.
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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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