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Fuente: Banco de la Republica, Superfinanciera Colombiana - Investigaciones Economicas Acciones y Valores.
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En EE.UU: El indice de precios de los gastos de consumo personal (PCE), el principal indicador de
inflacion de la Reserva Federal (FED), subi6 un 2.5% interanual en junio, en linea con las expectativas
del mercado. En el mes, el PCE aument6 un 0.1%. En mayo, el incremento interanual fue del 2,6%.
Estos datos mantienen la inflacién por encima del objetivo del 2% del banco central. La inflaciéon
basica, que excluye alimentos y energia, aument6 un 0.2% mensual y un 2.6% interanual, también
cumpliendo con las expectativas. Este indicador es considerado por la FED como un mejor reflejo de
las tendencias a largo plazo, ya que elimina la volatilidad de los precios de gasolina y alimentos. Esta
informacion sugiere una ligera desaceleracion de la inflacion, facilitando el camino para el esperado
inicio de reduccion de tasas en septiembre. También en junio, los ingresos personales aumentaron
+0.2% intermensual, alcanzando los USS$23,948 billones. Este incremento fue menor que el aumento
revisado del 0.4% de mayo y por debajo de las previsiones del mercado del 0.4%.

En Europa: En junio, las expectativas medianas de inflacién en la Eurozona se mantuvieron estables
en 2.8% para los proximos 12 meses, tras haber caido en mayo al nivel mas bajo desde septiembre de
2021. Las expectativas de inflacion a tres afios también permanecieron sin cambios en 2.3%, con la
incertidumbre en su nivel mas bajo desde febrero de 2022. En Espafia, la tasa de desempleo cayo al
11.27% en el 2T2024, la méas baja desde el 3T2008 y por debajo de las expectativas del mercado del
11.4%. En Francia, el indice de confianza del consumidor aument6 a 90.8 en julio, desde un 89.7
revisado del mes anterior y superando las previsiones de 90. Aunque sigue por debajo de la media a
largo plazo de 100, es el valor mas alto desde marzo. También en Francia, los servicios de trenes
fueron cancelados y retrasados tras una serie de actos maliciosos, incluyendo incendios provocados,
que afectaron a la red ferroviaria de alta velocidad. Se ha informado que cerca de 800 mil personas
se verian afectadas durante el fin de semana, justo antes de la ceremonia de apertura de los Juegos
Olimpicos de Paris.

En Asia: En China los inversores seguian evaluando el impacto de los recortes de tasas sorpresivos
en la economia y miran hacia adelante con los datos de actividad manufacturera y de servicios de la
proxima semana para obtener nuevas perspectivas. El sentimiento de riesgo sigue comprimido ante
los esfuerzos considerados limitados de los hacedores de politica para reanimar la economia. En
Japén, por su parte, los inversores se preparan para la reunion de politica monetaria del Banco de
Japon (BOJ) la préxima semana, en la que podria haber un aumento de tasas. Los datos mostraron
que la tasa de inflacion basica de Tokio se acelerd por tercer mes en julio, lo que respalda una
perspectiva agresiva sobre la politica monetaria interna. Ademas, la fortaleza del yen continud
presionando las acciones locales, ya que un yen mas fuerte perjudica las perspectivas de ganancias
para las industrias exportadoras.

En Colombia: De acuerdo con el Consejo Superior de Politica Fiscal (Confis), el presupuesto de
inversion de Colombia para 2025 experimentara una disminucion del 18.1% en comparaciéon con
2024, situdndose en $81.8 billones. De este monto, $24 billones se financiaran mediante la Reforma
Tributaria 2.0. Mientras tanto, en la tercera semana de julio de 2024, los Depositos del Tesoro
aumentaron en $9.4 billones, alcanzando $19.4 billones, el nivel mas alto desde finales de enero.
Conviene recordar que, a principios de mayo, estos depositos se situaban cerca de $3 billones, un
minimo para ese periodo, lo que generd preocupaciones sobre la situacion de caja del Ministerio de
Hacienda.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con pérdidas de 0.5%, llegando al precio de
USD$77.89 por barril. La referencia Brent baja 0.66% a USD$81.83. En las ultimas tres semanas, los
precios del petroleo WTI y Brent han caido alrededor de un 5%. La demanda china de petréleo
sigue preocupando, ya que el Producto Interno Bruto del segundo trimestre crecié menos de lo
esperado. Junto a lo anterior, Beijing recorté una serie de tasas de préstamo, sugiriendo
preocupaciones sobre el lento crecimiento econémico. Ademas la demanda por crudo en China
cay6 un 8.1% en junio.
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Délar estadounidense (DXY)

Las pérdidas del dolar estadounidense se detuvieron gracias a las alentadoras cifras del PIB. El
indice DXY, mostré un leve repunte tras un informe del PIB del segundo trimestre que supero las
expectativas, ayudando a compensar las pérdidas previas y estabilizando el indice en 104,30. Sin
embargo, las expectativas de un recorte de tasas por parte de la Reserva Federal en septiembre
siguen siendo elevadas, lo que parece limitar el potencial de alza del délar ain maés luego de un
dato de PCE en linea de las expectativas del mercado que anticipan el enfriamiento de la economia
estadounidense. Por lo que, aunque el dato ya estaba descontado por los inversores, la
confirmacion de este generara que la presion sobre la divisa persista.

Por lo anterior, anticipamos un rango de operacion para el indice del doélar entre las 104.23 y
104.45 unidades durante la jornada.

USD/COP

Ayer, el peso colombiano fluctu6 entre un precio maximo de COPS$4,060 y un minimo de
COP$4,010 frente al dolar estadounidense, cerrando en COPS$4,030.50 (+0.43%) con un total
negociado de USDS$1,484 millones. Hoy, tras unos datos en de inflacion estadounidense en linea
con las expectativas del mercado consideramos que el peso colombiano tendria mas espacio para
apreciaciones durante la jornada, pues vemos que continia rechazando el nivel de resistencia de
COP$4,050 por délar por lo que hoy podria volver a buscar niveles de inicio de semana. Ademas, el
descalce de vencimientos forward hoy respaldara esta tendencia.

Teniendo en cuenta esto, anticipamos un rango entre COP$4,010 y COP$4,045 por délar, con
extensiones en COP$3,990 y COP$4,060.

EURO

El EUR/USD se mantiene cerca de 1.0860 tras el informe del PCE de EE.UU., que mostr6é una
desaceleracion de la inflacion subyacente. A pesar del tono bajista del dolar, el euro enfrenta
multiples obstaculos, incluyendo las débiles perspectivas econdémicas de la eurozona, con una
contraccion en el PMI de Alemania y la posibilidad de nuevos recortes de tasas por parte del BCE.
La cotizacion del EUR/USD se estabiliza por encima de 1.0825, pero los inversores permanecen
cautelosos a la espera de los proximos datos de inflacion de la eurozona, que influiran en las
expectativas de politica monetaria del BCE.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,360 y
los COP$4,390 por euro.

Libra Esterlina

El GBP/USD se mantiene alrededor de 1.2860 tras la publicacion de los datos del PCE de EE.UU.,
beneficidndose del retroceso marginal del délar. La libra esterlina, aunque estable frente a sus
principales pares, alcanzé un minimo de dos semanas en 1.2845 debido a la cautela de los
inversores ante la proxima reunion de politica monetaria del Banco de Inglaterra (BoE), donde se
espera un recorte de tasas. Sin embargo, las preocupaciones sobre el fuerte crecimiento salarial y
la escasez de mano de obra en el Reino Unido limitan las expectativas de recortes. Ademas, la
solida expansion del PIB de EE.UU. en el segundo trimestre ha mejorado las perspectivas
econdmicas, aunque la especulacién sobre recortes de tasas de la Fed en septiembre sigue
intacta, impactando la cotizacion de la libra.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par GBP/USD acotado entre los 1.2905 y
1.2955 por ddlar.
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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 diversificacién no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informacion 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 intenciéon de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronosticos 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 autorizacion 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 decisién 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 presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.

26 julio 2024 5



