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En EE.UU: Algo de calma retorna a los mercados al inicio de la jornada de este martes, después de
que los principales indices se vieran sometidos a una fuerte presion vendedora al comienzo de la
semana, en medio de crecientes temores de una recesion en Estados Unidos. Una fuerte caida en el
mercado de valores de Japon, la peor desde el Lunes Negro de Wall Street en 1987, y el rapido
desmantelamiento del "carry trade" del yen también contribuyeron a la volatilidad. Los operadores
estan analizando las perspectivas monetarias y econémicas, reduciendo las probabilidades de que la
Fed recorte las tasas en 50 puntos basicos en septiembre al 72%, en comparacion con el 85% del
lunes. Un débil informe de empleo publicado la semana pasada avivo los temores de que la Fed
pueda llegar demasiado tarde para evitar una recesién econémica. Sin embargo, el informe PMI de
servicios del ISM, mejor de lo esperado, ofrecio a los inversores cierto alivio. Ademas, el indice de
gerentes de logistica aumento a 56.5 en julio de 2024, el mas alto en cuatro meses, en comparacion
con 55.3 en junio, marcando ocho meses consecutivos de expansion en el sector logistico.

En Europa: Las bolsas de la region se recuperan tras dias de fuertes ventas, mientras los
operadores evaltian las perspectivas monetarias y econémicas. Las ventas minoristas en la region
cayeron -0.3% en junio de 2024, superando las expectativas de una caida del -0.1%. Interanualmente,
las ventas minoristas disminuyeron un 0.3%. Los operadores en Europa anticipan ahora una
reduccion adicional de 90 puntos basicos en las tasas del BCE este afio, con un recorte de 50 puntos
basicos probable en septiembre. Los pedidos de fabrica en Alemania aumentaron inesperadamente
un 3.9% en julio, superando las previsiones de un aumento del 0.8%. El PMI de construccion de la
zona euro bajo a 414 en julio, el nivel mas bajo en seis meses, indicando una contraccion en el
sector. La actividad inmobiliaria cayé notablemente, los nuevos negocios disminuyeron, y se redujo
el empleo y la compra de insumos. Las cargas de costos aumentaron s6lo modestamente. Los
constructores en Alemania y Francia son pesimistas sobre la demanda futura, mientras que el
optimismo en Italia se redujo a un minimo de 22 meses.

En Asia: En China, los operadores esperan con interés las cifras comerciales programadas para
maifiana y los datos de inflacién que se publicaran el viernes, que se espera brinden informacion
valiosa sobre la salud econémica de China. El lunes, una encuesta privada indic6 que la actividad del
sector de servicios mejor6 desde un minimo de ocho meses registrado el mes anterior. A pesar de
este desarrollo positivo, la misma encuesta revel6 la semana pasada que la actividad manufacturera
experimento6 su primer descenso desde octubre de 2023. Para aumentar el sentimiento negativo, los
datos oficiales publicados la semana pasada mostraron que el sector manufacturero se contrajo por
tercer mes consecutivo, con el descenso mas pronunciado desde febrero, mientras que el sector de
servicios experiment6 su crecimiento mas débil desde noviembre de 2023.

En Colombia: De acuerdo con las minutas del Banrep, los miembros de la junta del Banco de la
Reptblica acordaron que la tasa de intervencién debe seguir disminuyendo para estimular el
crecimiento economico, pero con cautela debido a los riesgos inflacionarios actuales. En otros
temas, el ministro de Minas y Energia, Andrés Camacho, enfrenta hoy una mociéon de censura en el
Congreso, acusado de no prevenir la crisis energética esperada por el déficit de gas natural el
proximo afo.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con pérdidas de 0.07%, llegando al precio de
USDS$72.89 por barril. La referencia Brent cae 0.10% a USD$76.22. El martes, los precios del
petrdleo continuaron su caida en una sesion marcada por la volatilidad. La preocupacion de que
una desaceleracion del crecimiento econémico reduzca la demanda global predominé sobre las
inquietudes acerca de un conflicto total en Oriente Medio. Las posibles represalias de Iran y Hamas
contra Israel siguen en el centro de atencion por la escalada en la guerra que esto pueda provocar.
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Délar estadounidense (DXY)

El indice del ddlar estadounidense muestra una sélida recuperacion, acercandose a superar el nivel
de 103 unidades. Este cambio de tendencia comenzé el lunes cuando el presidente del Banco de la
Reserva Federal de Chicago, Austan Goolsbee, y la presidenta del Royal Bank of Australia (RBA),
Michelle Bullock, aseguraron que unos pocos datos de flexibilizaciéon no eran suficientes para
considerar una recesion, con Bullock sugiriendo posibles subidas de tasas futuras. El optimismo
también fue impulsado por los datos positivos del ISM Servicios, que mostraron una expansion del
PMI del sector servicios a un ritmo mas rapido de lo esperado.

Por lo anterior, anticipamos un rango de operacion para el indice del dolar entre las 102.6 y 103.5
unidades durante la jornada.

USD/COP

Ayer, el peso colombiano se depreci6 frente al ddlar estadounidense y alcanzo6 niveles no vistos
desde octubre de 2023 sobre los COP$4,200. El clima de aversion al riesgo frente a las monedas
emergentes se exacerb6 al inicio de la jornada cuando el peso alcanzé un maximo de COP$4,215
por doélar para luego corregir el movimiento y caer hasta el minimo diario ubicado en COP$4,142
por doélar. Hoy, aunque el peso mexicano que es la moneda que presenta mayor correlacion con el
peso colombiano (0.94 semanal), contintia presionado, las demas monedas de la region descansan
de su tendencia de depreciacion. Por lo que la moneda local podria alinearse a esta tendencia. Es
relevante mencionar, que la tasa representativa de mercado que regira hoy se ubica en
COP$4,110.37, por debajo del promedio movil de 20 dias habiles (COP$4,022.84) por lo que se
estaria dando la condicién para ejercer las opciones put correspondientes al Programa de
Acumulacion de Reservas del BanRep. Ademas, el descalce de vencimiento forward podria
presionar la tasa de cambio a la baja. En este sentido, consideramos que el peso colombiano podria
presentar apreciaciones a lo largo de la jornada de hoy.

Teniendo en cuenta esto, anticipamos un rango entre COP$4,135 y COP$4,165 por délar, con
extensiones en COP$4,120 y COP$4,180.

EURO

El par EUR/USD se mantiene a la defensiva, cotizando cerca de 1.0900 después de alcanzar un
maximo de 1.1008 el lunes. La recuperacion del dolar estadounidense, impulsada por declaraciones
tranquilizadoras de los funcionarios de la Fed y mejores datos del ISM, contribuyeron a esta caida.
A pesar del aumento inesperado en los pedidos de fabrica de Alemania en junio, el EUR/USD
retrocedi6 debido a la incertidumbre econdmica y geopolitica. La correccion del par no parece
significativa ni rapida, con el mercado centrandose en los posibles movimientos de la Fed y la
estabilidad econémica global.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,400 y
los COP$4,570 por euro.

Libra Esterlina

El par GBP/USD cay0 a su nivel mas bajo desde principios de julio, cotizando por debajo de 1.2700
dolares, debido a la renovada fortaleza del ddlar estadounidense y la cautela del mercado. La libra
esterlina se encuentra bajo presion debido a la aversion al riesgo y las preocupaciones sobre una
posible recesiéon en la economia estadounidense. Ademas, las tensiones geopoliticas en Oriente
Medio también han afectado el sentimiento del mercado. Internamente, la libra esta influenciada
por las especulaciones sobre posibles recortes de tasas del Banco de Inglaterra (BoE), que
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recientemente redujo las tasas en 25 puntos basicos y adopt6é una postura cautelosa sobre la
normalizacion de la politica monetaria.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par GBP/USD acotado entre los 1.261 y 1.281

por dolar.
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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 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 indicaciéon 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 decisiéon 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.
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