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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York se muestra positivo, los operadores evaltan los retrocesos en los
rendimientos del Tesoro luego de los datos de empleo

e El ddlar estadounidense retrocede por cuarto dia consecutivo.

e Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE.UU. bajaron tras datos mixtos del mercado
laboral, manteniendo las apuestas por recortes en las tasas de interés este aiio.

En EE.UU: El mercado se muestra positivo luego de que el ultimo informe de empleo alimento las
apuestas de que la Reserva Federal (Fed) recortara las tasas este afio. Las néminas no agricolas
aumentaron en 206 mil en junio, mientras que el crecimiento del empleo de mayo fue revisado a la
baja en 54 mil. Si bien el dato supera la mediana de las previsiones que estaba en 190 mil, el informe
arroja otros datos que dan cuenta de una debilidad en el empleo: la tasa de desempleo subi6 al 4.1%
y los ingresos medios por hora siguieron moderando. Previamente, el presidente de la Fed de Nueva
York, John Williams, afirmé que, aunque la inflacion se ha moderado recientemente acercandose al
objetivo del 2%, las autoridades atin estan a cierta distancia de alcanzar su meta.

En Europa: En el Reino Unido, el mercado se mostr6 positivo y la libra se fortalecié por séptimo
dia consecutivo tras la victoria del Partido Laborista, que asegur6 412 de los 650 escanos en la
Camara para el partido de Keir Starmer, otorgandoles un claro mandato para cumplir con su
promesa de mayor estabilidad econémica. Mientras tanto, en Francia, la incertidumbre persiste tras
las indicaciones de que es poco probable que el partido Reagrupaciéon Nacional de Marine Le Pen
logre una mayoria absoluta en la segunda vuelta de las elecciones de este fin de semana. En todo
caso, independientemente del partido ganador en la votacion parlamentaria francesa, algunos
inversores prevén un periodo mas turbulento para los mercados de acciones y bonos del pais.

En Asia: Fl gasto de los hogares japoneses en mayo cayo inesperadamente un 1.8% en términos
reales en comparaciéon con el mismo periodo del afo pasado. Los economistas encuestados por
Reuters habian estimado un aumento del 0.1%. Los datos sobre el gasto de los hogares son una
métrica clave para que el Banco de Japén evalte su objetivo de lograr un “circulo virtuoso” de
aumento de salarios y precios. El gasto promedio por hogar en mayo fue de 290,328 yenes (1,799.28
dolares), mientras que el ingreso mensual promedio fue de 500,231 yenes, un 6.4% mas en términos
nominales y un 3% mas en términos reales respecto al afio anterior.

En Colombia: De acuerdo con las minutas del Banrep, la mayoria de los miembros de la junta que
votaron por reducir las tasas de interés en la Gltima reuniéon creen que una mayor caida no seria
sostenible debido a los riesgos para la convergencia de la inflacion anual a la meta. En otros temas,
Davivienda, siguiendo a Bancolombia, reducira las tasas hipotecarias al 10% para proyectos
financiados por el banco y al 11% para otras viviendas nuevas a partir del 16 de julio. El alcalde de
Medellin, Federico Gutiérrez, anuncié que EPM propondra vender su 50% de participaciéon en el
proveedor de telefonia moévil e Internet Tigo, en el cual Millicom posee el 49.99%.
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Dolar estadounidense (DXY): El délar estadounidense retrocede por cuarto dia consecutivo,
cotizando levemente por debajo de 104.9 puntos. La presiéon sobre el dolar se debe a datos
economicos débiles y actas menos agresivas de la Reserva Federal. La presion incrementa luego del
informe de empleo de EE.UU., dados unos datos débiles que contintan confirmando el enfriamiento
de la economia. Por lo anterior, anticipamos un rango de operacion para el indice del ddlar entre
las 104.80 y 105.22 unidades durante la jornada.

USD/COP: Ayer, en modalidad next-day, el peso colombiano continué su recuperacion cerrando
en COP$4,094 por délar en una jornada de poca volatilidad (COPS$17) y volimen de operacion. Hoy,
el débil informe de mercado laboral de EE.UU., en conjunto con los datos poco favorables de inicio
de semana, podria seguir apoyando la fortaleza de las monedas de la region y, a su vez, del peso
colombiano que ya acumula cinco jornadas consecutivas de apreciacion. Ademas, esta recuperacion
se fortalece dado el comportamiento al alza de los precios del petroleo que favorece a las
exportaciones del pais pues, como vimos en los datos de ayer para el mes de mayo, estas ya
muestran una recuperacion. En relacion con las proyecciones para el dia, anticipamos un rango
entre COP$4,060 y COP$4,115 por dolar, con extensiones en COP$4,030 y COP$4,140.

EUR/COP: El EUR/USD se mantiene por encima de 1.08 dolares, consolidando su racha de
ganancias de una semana. Este desempefio se debe a la debilidad generalizada del doélar
estadounidense y al optimismo en el mercado. El potencial de nuevas alzas estd vinculado a los
datos de néminas no agricolas de EE.UU., los cuales se muestran significativamente débiles. Los
mercados también asimilan los resultados de las elecciones en el Reino Unido y a la expectativa de
las de Francia el domingo, lo que anade incertidumbre al mercado. Para hoy, esperamos un rango
de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,410 y los COP$4,440 por euro.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con ganancias de +0.15%, llegando al precio
de USD$84.01 por barril. La referencia Brent sube +0.05% a USD$87.47. Los precios del petroleo
se mantienen estables en maximos de dos meses y se encaminan hacia ganancias semanales,
impulsados por el optimismo sobre el aumento de la demanda estacional y las especulaciones
sobre posibles interrupciones en el suministro. Aunque ayer los volimenes de negociaciéon fueron
moderados debido al feriado del mercado estadounidense, hoy la publicaciéon del informe de
empleo de EE.UU le da optimismo al mercado por un pronto recorte de tasas de la Fed, que podria
avivar la demanda de crudo.

Grafica 1: Variacion diaria monedas Grafica 2: Variacion diaria commodities

Libra Esterlina 1.2801 0.34% Café 232.25 3.59%
Dolar Neozelandés 0.6135 0.29% Cobre 4.6775 3.18%
Dolar Australiano 0.6741 0.21% Oro 2378 0.36%
Yuan Chino 7.1759 0.13% Plata 30.905 0.20%
Dolar Canadiense 1.3623 0.08% WTI 94.01 0.15%
USD - COP 4,092.75 0.00%
Euro - COP 4,430.30 -0.08% BRENT 87.47 0.05%
Peso Brasilefio 5477 -0.21% Maiz 4055 -0.37%
Peso Mexicano 18.0286 -0.27% Gas Natural 2.388 -1.24%
Yen Japonés 160.72 -0.33%
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Grafica 3: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Fuente: Cierres SEN - Acciones & Valores

Grafica 7: Movimientos diarios tesoros EE.UU (%)

Variacion (pbs)

Tesoros 2Y 4.709 4.641 -6.79
Tesoros 5Y 4.326 4.263 -6.25
Tesoros 7Y 4.324 4.269 -5.50
Tesoros 10Y 4.360 4.315 -4.52
Tesaros 30Y 4.528 4.507 -2.14

Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores

Grafica 9: Comportamiento anual Tesoros (%)
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Grafica 4: Variacion diaria TES UVR (pbs)
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Fuente: Cierres SEN - Acciones & Valores

Grafica 8: Prondsticos diarios TES-TF (%)

Min. (pron.)  Max. (pron.)
Coltes 26 9.37 9.30 9.40
Coltes 27 9.92 9.90 9.95
Coltes 33 10.66 10.60 10.70
Coltes 42 11.52 11.50 11.55
Coltes 50 11.56 11.55 11.60

Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores

Grafica 10: Spread Tesoros (pbs)
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EE.UU: Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE.UU. bajaron después de que datos mixtos
del mercado laboral mantuvieran a los operadores firmes en sus apuestas por recortes en las tasas
de interés por parte de la Fed este afio. Los traders de derivados mantienen una probabilidad del
70% de recortes en septiembre, reflejando expectativas de reducciones totales de 48 pbs para
todo el 2024. El bono a dos afios se encuentra en 4.647% (-5.6 pbs), mientras que el bono a diez
aflos se encuentra en 4.317% (-4.1 pbs). Ademas, los fondos de bonos registraron entradas
semanales de aproximadamente USD $19 mil millones, las mayores adiciones desde febrero de
2021, segln una nota de Bank of America Corp, que cita datos de EPFR Global. Hoy, los inversores
podrian estar inclinados a reducir riesgos y mantener bonos a largo plazo, con una baja
participacion debido al informe situado entre un feriado y el fin de semana, y con la campana de
Biden enfrentando dias cruciales.

Mercados Desarrollados: La mayoria de las curvas de los soberanos presentan un
comportamiento positivo después de datos econdémicos mas débiles en EE.UU. Los inversores de
Gilt podrian asimilar valorizaciones tras la victoria del Partido Laborista en las elecciones del
Reino Unido, que coincidié en gran medida con las proyecciones. El spread entre los rendimientos
de los bonos franceses y los alemanes a 10 anos cae en 1 pb a 66 pbs antes de la segunda vuelta del
domingo. Los mercados monetarios mantienen estables las apuestas de tipos de interés del BCE y
del BOE, con recortes de 39 y 45 pbs respectivamente previstos para fin de ano.

Mercados Emergentes: El mercado muestra un comportamiento mixto, no obstante, varios
paises empiezan a ver valorizaciones. La curva de rendimiento de México se mantuvo estable, con
rendimientos sin cambios significativos, mientras que el CDS a 5 afios se estrech6 0.5 pbs a 106.3.
Mientras tanto, Brasil, tras las pérdidas de la jornada anterior, empieza a ver ligeras
recuperaciones de -1.5 pbs en el bono de diez afios el cual se encuentra en 12.0%. Por otra parte,
los rendimientos de la curva de China se encuentran aumentando en +2.0 pbs en promedio. El plan
del Banco Popular de China (PBOC) para vender bonos del tesoro tiene como objetivo desalentar
un aumento excesivo en los precios de los bonos. Aunque las ventas de bonos aumentaran los
rendimientos y reduciran la liquidez, el PBOC compensara este impacto mediante inyecciones de
liquidez a corto plazo. Se espera que el PBOC mantenga su postura flexible y reduzca su tasa clave
en 10 pbs en septiembre y otros 10 pbs en el cuarto trimestre de 2024.

Colombia: En la sesion anterior, los TES-TF presentaron niveles bajos de volatilidad y volimenes
de negociacion. Los rendimientos de la curva TES-TF se mantuvieron estables. Solamente el bono
con vencimiento en 2026 y el bono con vencimiento en el 2034 presentaron variaciones de +0.05
pbs y -0.05 pbs, debido al feriado en EE.UU. La curva UVR, por su parte,también se mantuvo
estable. La referencia con vencimiento en 2025 fue la Gnica que present6 una desvalorizacion, la
cual fue un aumento en los rendimientos de +4.75 pbs, lo cual implicé un cambio de 3.279% a
3.327%. Por otro lado, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico subast6 $450 mil millones en
TES denominados en UVR con vencimientos a cinco (2029), trece (2037) y veinticinco aiios (2049).
La demanda fue alta, con ofertas de compra por $1.4 billones, 4.6 veces el monto subastado, lo que
permiti6 activar clausulas de sobre adjudicacién por $150 mil millones adicionales. Las tasas de
interés de corte fueron 5.428% para 2029 (bajando 8 pbs), 5.670% para 2037, y 5.517% para 2049
(también bajando 8 pbs).

El mercado en Nueva York se muestra levemente positivo, los operadores evaluan los retrocesos
en los rendimientos del Tesoro luego de los datos de empleo. Los futuros del S&P 500 subieron
menos del 0.1%, mientras que los futuros del Nasdaq 100 subieron un 0.1% y los futuros vinculados
al Dow Jones sumaron casi un 0.1%. El repunte en la tasa de desempleo podria ser un catalizador
positivo para los optimistas de los recortes de tasa de interés.
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Los mercados en Europa se muestran positivos en su mayoria, los operadores reaccionan ante
los resultados de las elecciones en Reino Unido. El Stoxx 600 subié +0.35%, la mayoria de los
sectores cotizaban en cifras verdes. Las acciones de constructoras subieron un 2.5%. El indice
DAX gan6 +0.85%, el FTSE 100 subi6 +0.01% y el CAC 40 avanz6 +0.36%.

El mercado en Asia - Pacifico se muestra mixto, los operadores observan cierta volatilidad en el
mercado en Japon luego de que el Nikkei 225 superara los 41,000 puntos. El indice Hang Seng
cay6 -1.27%, mientras que, el CSI 300 cay6 -0.26%. El Nikkei 225 se mantuvo plano y el Topix
retrocedio -0.49%. El S&P ASX cay6 -0.12%.

A nivel local esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre 1,385 y 1,395 puntos, el indice
sigue luchando para volver a niveles cercanos a los 1,400 puntos. Para Ecopetrol esperamos que se
mueva en un rango entre COPS$2,270 y COPS2,330, el activo no logré mantener la lateralizacion.

e No hay noticias relevantes.
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