
| Divisas
Dólar estadounidense (DXY): El índice del dólar
estadounidense experimentó una caída significativa,
alcanzando su nivel más bajo desde enero de 2024,
situándose por debajo de 101 unidades debido a las
crecientes expectativas de un recorte de tasas por parte de
la Reserva Federal en septiembre. Este retroceso se ha
visto impulsado por la continua debilidad en los
rendimientos de los bonos del Tesoro y las apuestas de los
mercados en torno a una postura más moderada de la Fed.
La atención ahora se centra en el Simposio de Jackson
Hole y los próximos indicadores económicos clave de EE. UU., que podrían influir en la dirección
futura del dólar.

USD/COP: El peso colombiano registró movimientos de depreciación frente al dólar a lo largo
de la jornada. Luego de abrir en COP$4,013 por dólar, el peso colombiano fluctuó dentro del rango
que anticipamos a inicio de la jornada (COP$4,000 y COP$4,025 por dólar, con extensiones en
COP$3,990 y COP$4,040) alcanzando un mínimo de COP$4,003 para luego alcanzar un máximo de
COP$4,035. La negociación del día estuvo comprendida por 1,758 transacciones y el menor monto
total negociado de julio. El comportamiento de la moneda estuvo influenciado por la correlación
con las monedas de la región, como el peso mexicano y el real brasileño. Además, la caída de los
precios de petróleo hasta los USD$75 por barril, también influyó en el movimiento del peso
colombiano. En este sentido, el peso colombiano frente al dólar cerró en COP$4,034.34 (-0.48%)
con un total negociado de USD$925 millones.

EUR/COP: El EUR/USD ha alcanzado nuevos máximos anuales, superando el nivel de 1.1170,
impulsado por la pronunciada debilidad del dólar estadounidense debido a las crecientes
expectativas de un recorte de tasas por parte de la Reserva Federal en septiembre. Este avance
también está respaldado por la anticipación de los inversores a la publicación de los PMI de la
zona euro y las actas del BCE. A medida que se acerca el Simposio de Jackson Hole, los mercados
están atentos a cualquier señal que pueda influir en la política monetaria tanto en Europa como en
Estados Unidos. Así, el EUR/COP cerró en los COP$4,491.36 con una depreciación de -0.68%
para el peso colombiano.

| Commodities
El precio del petróleo Brent cayó un 1.49%, cerrando en
USD$76.05 por barril, marcando su tercera jornada
consecutiva a la baja y acercándose a su mínimo anual de
USD$75.33. A pesar de que las actas de la Reserva Federal
sugieren una posible reducción de la tasa en septiembre,
lo que podría aumentar la demanda de crudo, persiste el
sentimiento bajista entre los inversores.
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Fuente: Investing - BVC - Acciones & Valores. Nota: Las
variaciones son diarias

| Renta Fija
Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE.UU. subieron después de que datos revisados
de empleo y las actas de la última reunión de la Reserva Federal reforzaran las expectativas
de recortes de tasas de interés a partir de septiembre. El rendimiento de los bonos a dos
años, sensibles a la política monetaria, bajó 5.3 pbs a 3.93%, mientras que el de diez años bajó
alrededor de un punto básico a 3.78%. Los operadores ahora están apostando a más de un
punto porcentual de reducción de tasas para finales de 2024, comenzando en la reunión de
septiembre. Los datos laborales revisados mostraron un crecimiento del empleo más débil de
lo esperado, lo que aumentó la probabilidad de un recorte de 50 pbs en lugar de 25 en la
próxima reunión de la Fed. Por otro lado, en la subasta de bonos del Tesoro a 20 años, la
demanda se mantuvo estable y sólida. La subasta alcanzó un rendimiento de 4.16%,
ligeramente por debajo de la expectativa del mercado (4.161%). Los postores indirectos
recibieron el 71% de los bonos, superando el promedio de las últimas tres subastas (67.9%),
mientras que los postores directos obtuvieron el 19.3%, apenas por encima del promedio de
18.5%. Los distribuidores primarios recibieron solo el 9.7%, una participación menor que en la
subasta de mayo (10.3%). El índice de cobertura fue de 2.54x, superior al promedio reciente de
2.49x, lo que indica una demanda continua y fuerte.

La mayoría de las curvas de rendimiento en los mercados desarrollados cierran la jornada
presentando movimientos positivos. Los bonos alemanes (Bunds) cerraron al alza, con una
pendiente más pronunciada por primera vez esta semana, después de que se revisaran a la baja
las cifras de empleo en EE.UU., lo que generó preocupaciones sobre el crecimiento económico.
Los mercados monetarios aumentaron las apuestas de recortes de tasas del BCE en 2025 en
hasta 4 pbs, pronosticando 162 pbs de reducción para finales del próximo año. Los bonos del
Reino Unido (gilts) también subieron, liderados por los bonos a 5 años, mientras los operadores
incrementaron sus expectativas de reducción de tasas del Banco de Inglaterra en 2025 en
hasta 3 pbs, anticipando 131 pbs de recortes. En los mercados, el rendimiento de los bunds bajó
2 pbs a 2.20%, los rendimientos italianos a 10 años cayeron 3 pbs a 3.57%, el diferencial
BTP-bund disminuyó 1 pb a 137 pbs, los rendimientos franceses a 10 años bajaron 3 pbs a
2.92%, y los rendimientos de los gilts a 10 años cayeron 1 pb a 3.90%.

Los bonos de los países emergentes cerraron mixtos. La curva de rendimientos de Brasil se
mantuvo estable, con pocos cambios en los vencimientos a lo largo de la curva soberana. El
rendimiento a 1 año cayó 2 pbs a 11.103%, mientras que el rendimiento a 8 años subió 3 pbs a
11.553%, y el rendimiento a 10 años aumentó 2.9 pbs a 11.563%. El diferencial de rendimientos
entre el 1 año y el 10 años fue de 46 pbs, comparado con el cierre anterior de 41.2 pbs. El spread
de los CDS a 5 años de Brasil se amplió 0.3 pbs a 147.6 pbs. Los rendimientos de los bonos
soberanos en dólares de México cayeron en su mayoría, con los bonos a 3 años mostrando el
mayor movimiento. El rendimiento a 2 años cayó 1.9 pbs a 4.817%, mientras que el rendimiento
a 10 años se mantuvo prácticamente sin cambios en 5.716%, y el rendimiento a 30 años también
se mantuvo casi sin cambios en 6.105%. El diferencial de rendimientos entre el 2 años y el 9
años fue de 71.1 pbs, en comparación con el cierre anterior de 69.2 pbs. El spread de los CDS a
5 años de México se amplió 1.9 pbs a 107.5 pbs.

Los TES-TF cerraron la jornada con desvalorizaciones a lo largo de la curva. Los
rendimientos de la curva TES-TF variaron en promedio +5.80 pbs. El nodo con vencimiento en
2028 presentó las mayores desvalorizaciones siendo estas de +8.9 pbs, pasando de 9.041% a
9.130%. Por su parte, la curva UVR presentó también desvalorizaciones, teniendo cambios en
promedio de +4.5 pbs. El nodo con vencimiento en 2037 presentó las mayores
desvalorizaciones siendo estas de +9.0 pbs. Pasando de una tasa de 5.20% a una tasa de 5.29%.
No obstante, el nodo con vencimiento en 2025 cerró en 2.499%, es decir los rendimientos
presentaron una disminución de -38.9 pbs respecto al cierre anterior (2.888%), debido a las
compras del Ministerio de Hacienda. Por otro lado, el Gobierno colombiano subastó TES
denominados en UVR, adjudicando COP $450.282 millones en total. Estos bonos, con
vencimientos a 2029, 2037 y 2049, tuvieron tasas de corte de 4.820%, 5.119% y 4.950%,
respectivamente. La demanda superó cinco veces el monto inicialmente ofertado, que era de
$300 mil millones, con el mercado dispuesto a prestar COP $1.49 billones.

21 agosto 2024 2



Acciones & Valores | Investigaciones Económicas

| Renta Variable
El índice MSCI COLCAP mostró un avance de +0.15%, ubicándose en 1,347.3 puntos. El
volúmen de negociación fue de COP$59,051 millones. Las acciones más negociadas fueron
Grupo Argos (COP$10,787 millones), PF-Grupo Argos (COP$9,486 millones) y Ecopetrol
(COP$9,388 millones). Terpel resaltó en la jornada con un retroceso de -2.72% y volviendo a
niveles de COP$8,950. Grupo Sura también resaltó, con una variación de +11.72% luego de que
se conociera su mayor participación en la canasta pro forma del MSCI Colcap (Consulte
informe aquí).

El mercado en Nueva York se mostró positivo, mientras los operadores analizaron las
minutas de la última reunión de la Reserva Federal. El S&P 500 avanzó +0.42%, el Nasdaq
ganó +0.57% y el Dow Jones subió +0.14%. Cuatro de los 11 sectores que componen el S&P 500
alcanzaron máximos de 52 semanas durante la sesión.

Los mercados europeos cerraron al alza, los inversores analizaron la reacción de Wall Street
a la posible senda de política monetaria. El índice Stoxx 600 subió +0.36%. Las acciones del
sector automovilístico avanzaron un +1.45%, mientras que, las acciones de minería subieron
+1.02%. El CAC 40 ganó +0.52%, el DAX subió +0.5% y el FTSE 100 ganó +0.12%.
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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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