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AST AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York se muestra estable, mientras los operadores asimilan la postura
mas “dovish” de la Reserva Federal.

e Elddlar estadounidense se mantiene estable, tras una fuerte caida la semana pasada.

e El bono del Tesoro a 10 afios se mantuvo en 3.81% tras la sugerencia de Jerome Powell sobre
una posible reduccion de tasas.

En EE.UU: El optimismo de los inversores se mantiene firme al inicio de la semana mientras
evaltan el impacto de las declaraciones del presidente de la Reserva Federal (Fed), Jerome Powell,
en Jackson Hole. Powell senald que es momento de ajustar la politica monetaria debido a los
crecientes riesgos en el mercado laboral, aunque expreso6 su confianza en que la inflacion volvera al
objetivo de 2%. Se espera que la Fed comience a flexibilizar su politica, pero persiste incertidumbre
respecto al tamario del recorte. Los operadores anticipan un total de 100 puntos basicos en
reducciones durante las tres reuniones restantes de la Fed este afo, asignando una probabilidad del
70% a un recorte de 25 pb en septiembre y un 30% a una reduccion de 50 pb. Cabe destacar que un
posible recorte de medio punto podria ser una sefial de debilidad econémica. La atencion del
mercado ahora se centra en los datos de solicitudes iniciales de desempleo que se publicaran el
jueves, asi como en la lectura de los gastos de consumo personal de julio, prevista para el viernes.

En Europa: Los mercados se preparan para abrir a la baja el lunes, ya que los inversores siguen
evaluando las perspectivas economicas y de tipos de interés a nivel mundial. Los mercados también
siguen de cerca los acontecimientos geopoliticos en Oriente Medio después que Hezbola lanzara
ataques con misiles contra Israel durante el fin de semana para vengar el asesinato de un alto
comandante en Beirut el mes pasado. Mientras tanto, los inversores estaran atentos a la encuesta
empresarial Ifo de Alemania y al informe de inflaciéon de los productores en Espafia. En Jackson
Hole, el gobernador del Banco de Inglaterra, Andrew Bailey, mencion6 que la presion inflacionaria
en el Reino Unido estd disminuyendo, aunque advirtié que atn es pronto para confirmarlo. La
confianza del consumidor britanico se mantuvo en su nivel mas alto en tres afios en agosto.

En Asia: El Banco Popular de China mantuvo en agosto la tasa de préstamo a medio plazo a 1 afio
en 2.3% tras reducirla en julio. Los inversores esperan los datos del PMI chino de agosto, que se
publicaran el sabado. Ademas, China prometié responder a EE.UU. por agregar mas entidades
chinas a su lista de control de exportaciones, buscando restringir el acceso de Rusia a tecnologia
avanzada estadounidense. En Japon, los inversores analizan la politica monetaria del Banco Central.
El gobernador Kazuo Ueda senal6 al parlamento que podrian ajustar la politica si las proyecciones
econdmicas son acertadas, sugiriendo posibles alzas en las tasas. Datos recientes apoyan esta
postura, con una inflacién basica que subi6 al 2.7% en julio y la inflaciéon general que se mantuvo en
2.8% por tercer mes consecutivo. Esta semana se esperan datos clave de produccién industrial,
ventas minoristas, desempleo de julio, confianza del consumidor y la inflacién de Tokio para agosto

En Colombia: Este lunes, el ministro de Minas y Energia, Andrés Camacho, ofrecera una rueda
de prensa para abordar la situacion de la escasez de combustible para aviones. La declaracion sigue
a las afirmaciones del Presidente Gustavo Petro el domingo, quien aseguré que no existe un

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

Wilson Tovar
Gerente
wtovar@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1107

Maria Alejandra Martinez Botero
Directora
maria.martinez@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1566

Jahnisi Arley Caceres Gomez
Analista de renta variable
Jahnisi.caceres@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Diana Valentina Gonzalez Santos
Analista de renta fija
diana.gonzalezs@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Laura Sophia Fajardo Rojas
Analista de divisas
laura.fajardo@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Natalia Toloza Acevedo
Practicante

natalia.toloza@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Escucha nuestro analisis:

En YouTube

En Spotify
Siguenos en:
u @accivaloressa
m Acciones v Valores.

Suscribete a
nuestros informes



mailto:wtovar@accivalores.com
mailto:maria.martinez@accivalores.com
mailto:jahnisi.caceres@accivalores.com
mailto:diana.gonzalezs@accivalores.com
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
mailto:natalia.toloza@accivalores.com
mailto:wtovar@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:maria.martinez@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:jahnisi.caceres@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:diana.gonzalezs@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
https://www.youtube.com/watch?v=izK8k9ie1aQ
https://spotifyanchor-web.app.link/e/MWZWTUFsTHb
https://twitter.com/accivaloressa
https://co.linkedin.com/company/acciones-y-valores-s-a-
https://accivalores.us6.list-manage.com/subscribe/post?u=41659d82b4f8681bea20c13fe&id=e313053a0a
https://accivalores.us6.list-manage.com/subscribe/post?u=41659d82b4f8681bea20c13fe&id=e313053a0a

Acciones & Valores | Investigaciones Econdmicas

problema de suministro, a pesar de que Latam Airlines advirtiera sobre la falta de combustible en
tres aeropuertos y que los niveles en Bogotd se encuentran en estado critico, lo que podria
ocasionar alteraciones en los itinerarios. En respuesta, Ecopetrol anunci6 en un comunicado
emitido el lunes que importara 100,000 barriles de combustible de avion, los cuales llegarian al pais
el proximo fin de semana. Ademaés, la empresa informé que la produccién en la Refineria de
Cartagena esti en proceso de recuperacion. En materia de datos econdmicos, esta semana, el
DANE dar4 a conocer las cifras de desempleo urbano y nacional.

Dolar estadounidense (DXY): El indice del ddlar estadounidense se mantiene estable sobre las
100.8 unidades, tras una fuerte caida del 1.75% la semana pasada, la peor en mas de un afo. Esta
caida fue impulsada en gran medida por las declaraciones de Powell, en Jackson Hole, donde se
comprometi6 a un recorte de tasas en septiembre. Con datos econémicos importantes en Estados
Unidos esta semana, si los indicadores muestran fortaleza, podria surgir la posibilidad de que la Fed
realice solo un recorte limitado, lo que sorprenderia a los mercados. Por lo anterior, anticipamos
un rango de operacion para el indice del délar entre las 100.5 y 101.9 unidades durante la jornada.

USD/COP: Durante la Gltima jornada, el peso colombiano se aprecié frente al dolar, cerrando en
en COP$4,027.90 y con una variacion diaria de +1.14%. El peso colombiano revirtié por completo las
pérdidas de la jornada del pasado jueves cuando alcanzé niveles maximos de nueve jornadas. Hoy,
mientras el dolar estadounidense se fortalece y el peso mexicano contintia la tendencia de
depreciacion, el peso colombiano podria alinearse a la tendencia, via correlaciéon. Sin embargo, se
espera que la volatilidad sea menor a la de las tltimas jornadas que en promedio correspondi6 a
$36.5, teniendo en cuenta la ligera agenda econémica. Teniendo en cuenta esto, anticipamos un
rango entre COP$4,015 y COP$4,040 por délar, con extensiones en COP$4,005 y COP$4,055.

EUR/COP: El par EUR/USD se mantiene por debajo de 11200 a pesar de que los datos del indice
IFO de Alemania fueron mejores de lo esperado. La debilidad del euro persiste debido a la creciente
especulacion de que el Banco Central Europeo (BCE) podria recortar las tasas de interés en su
reunion de septiembre, lo que ha generado preocupacion sobre la perspectiva econoémica de la
Eurozona. Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los
COP$4,490 y los COP$4,515 por euro.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con ganancias de 2.97%, llegando al precio
de USDS$77.05 por barril. La referencia Brent sube 2.58% a USD$80.17. El lunes, los precios del
petroleo experimentan un incremento, motivados por el temor de que el conflicto en Gaza se
extienda a otras partes de Oriente Medio, lo que podria interrumpir el suministro de petréleo en la
region. Este temor se intensifico tras un ataque preventivo de Israel contra Libano durante el fin
de semana, con el objetivo de evitar un ataque inminente de Hezbollah. A esto se sumo la
respuesta de Hezbollah, que lanz6é cientos de cohetes y drones a Israel, provocando una
contraofensiva masiva con cerca de 100 aviones, en lo que fue uno de los enfrentamientos mas
intensos en los ultimos diez meses de guerra en la frontera. La posibilidad de que el conflicto en
Gaza se transforme en una guerra regional ha elevado la preocupacion global para el mercado de
crudo. Paralelamente, la inminencia de recortes en las tasas de interés en Estados Unidos ha
generado un ambiente mas optimista para la economia mundial, lo que también ha fortalecido la
demanda de combustibles.
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Grafica 1. Variacion diaria monedas

Peso Mexicano 19.2026 0.57%
Yuan Chino 7.1759 0.13%
Délar Canadiense 1.3497 -0.08%
Yen Japonés 144.22 -0.10%
Libra Esterlina 1.3192 -0.13%
Peso Brasilefio 54792 -0.13%
USD - COP 4,027.72 -0.19%
Délar Australiano 0.6772 -0.30%
Délar Neozelandés 0.6201 -0.38%
Euro - COP 4,499.70 -0.52%

Grafica 3: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Grafica 7: Movimientos diarios tesoros EE.UU (%)
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Grafica 2: Variacién diaria commodities

Café 477
WTI 77.05
BRENT 80.17
Plata 30.602
Cobre 4.2725
Oro 2562.1
Maiz 386.38
Gas Natural 214

Grafica 4: Variacion diaria TES UVR (pbs)
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Grafica 8: Prondsticos diarios TES-TF (%)
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Grafica 9: Comportamiento anual Tesoros (%)
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Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores

Grafica 10: Spread Tesoros (pbs)
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EE.UU: El rendimiento del bono del Tesoro estadounidense a 10 afios se mantuvo estable en 3.81%
después de que Powell sugiriera que pronto podrian reducirse las tasas de interés, aunque aclaré
que el momento y el ritmo de estos recortes dependeran de los datos entrantes y las condiciones
economicas. Dado lo anterior, el rendimiento a 2 afios alcanz6 el 3.87% lo cual redujo la inversion
de la curva 2s10s. Ademas, el viernes, el volumen de futuros de SOFR superd el promedio de 20
dias en un 12%, mientras que el volumen de opciones fue un 15% menor. Los flujos se inclinaron
hacia la proteccion dovish.

Mercados Desarrollados: Los rendimientos de los soberanos se encuentran presentando
pérdidas. Aunque la Fed, a través de su presidente Powell, ha insinuado una flexibilizacion de la
politica monetaria, el Banco Central Europeo (BCE), representado por su economista jefe Philip
Lane, ha indicado que las tasas deberan seguir siendo restrictivas para controlar la inflacion. Esta
diferencia en politicas limita la capacidad del BCE para reducir tasas en comparacion con la Fed, lo
cual ha llevado a las desvalorizaciones en los bonos. El bono a diez anos de Alemania se encuentra
en 2.247%, en Francia sube a 2.9560% y en Reino Unido se mantiene en 3.916%.

Mercados Emergentes: Los soberanos se encuentran mixtos. El gasto presupuestario de China
se redujo un 2% en los primeros siete meses de 2024, mientras que los ingresos por ventas de
terrenos para gobiernos locales cayeron a un ritmo récord, lo que refleja una debilidad fiscal que
podria aumentar las presiones para que Beijing implemente estimulos econémicos. La crisis
inmobiliaria y la desaceleracion econdémica estan afectando las finanzas ptblicas, y se intensifican
las llamadas para que el gobierno chino aumente el estimulo fiscal, con propuestas que incluyen
elevar el techo del déficit oficial y usar bonos del gobierno para subsidiar a los hogares y rescatar
el mercado inmobiliario. Lo cual ha llevado al rendimiento a diez afios a aumentar a 2.16%. Por
otro lado, el bono a diez afios de Brasil abre la jornada presentando ganancias de -4 pbs,
obteniendo rendimientos de 11.64%.

Colombia: En la sesién anterior, los TES-TF cerraron la jornada con valorizaciones a lo largo de la
curva. Los rendimientos de la curva TES-TF variaron en promedio -7.9 pbs. El nodo con
vencimiento en 2033 presentd las mayores valorizaciones siendo estas de -12.3 pbs, pasando de
10.095% a 9.972%. Por su parte, la curva UVR presentd también valorizaciones, teniendo cambios
en promedio de -9.7 pbs. El nodo con vencimiento en 2049 presento las mayores valorizaciones
siendo estas de -15.8 pbs. Pasando de una tasa de 5.073% a una tasa de 4.915%. No obstante, el
nodo con vencimiento en 2025 cerr6 en 2.40%, es decir los rendimientos presentaron un aumento
de +3.0 pbs respecto al cierre anterior (2.370%), dado que se di6 una pequeia correccion tras los
movimientos fuertes de las jornadas anteriores. Ademas, el director de la Dian, Jairo Orlando
Villabona, anticipé que el recaudo tributario de julio cumplié con la meta establecida, superando
los COP $20 billones, y expresé optimismo sobre alcanzar la meta anual de COP $279.4 billones.
Aunque en el primer semestre del afio el recaudo fue de $135.45 billones, un 8.7% menos que en el
mismo periodo del afio anterior, Villabona espera que la tendencia positiva se mantenga durante el
resto del afio. Esta informacion, podria ayudar a que el empinamiento de la curva empiece a ceder
durante las siguientes jornadas.

El mercado en Nueva York se muestra estable, mientras los operadores asimilan la postura mas
“dovish” de la Reserva Federal. Los futuros del S&P 500 subieron +0.1%, mientras que los futuros
del Nasdaq 100 y los futuros vinculados al Dow Jones avanzaron marginalmente. Las acciones
vienen de una semana so6lida, que se vio resaltada por los comentarios del presidente de la Reserva
Federal, Jerome Powell, de que se avecinan recortes de las tasas de interés.

Los mercados en Europa se muestran mixtos, los operadores se mantienen a la espera del
desarrollo del conflicto en Medio Oriente. El Stoxx 600 cay6 -0.34%, la mayoria de los sectores se
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encontraban en terreno mixto, los mercados de Reino Unido estan cerrados debido a festividades.
El indice DAX cay6 -0.11%, el FTSE 100 gano6 +0.48% y el CAC 40 avanz6 +0.23%.

El mercado en Asia - Pacifico se muestra mixto, las tensiones en Medio Oriente promueven la
cautela en los inversores. El indice Hang Seng gan6 +1.06%, mientras que, el CSI 300 subio
+0.04%. El Nikkei 225 cay6 -0.66% y el Topix cayé -0.87%. El S&P ASX gand6 +0.76%.

A nivel local esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre 1,325 y 1,340 puntos, el indice
mostré sigue sobre el soporte de 1,330 puntos. Para Ecopetrol esperamos que se mueva en un
rango entre COPS2,035 y COPS2,070, el activo podria buscar un retroceso en la jornada. Las
acciones de GEB muestran una tendencia bajista reciente, por tanto creemos que podrian
moverse entre COPS2,365 y COPS$2,400.

e Ecopetrol: La compania informé que, en linea de asegurar la disponibilidad durante los
préximos meses, Ecopetrol tomé la decision de importar 100,000 barriles de combustible
de aviacién, que estaran llegando al pais el proximo fin de semana, con lo que se proyecta
al cierre de agosto un cumplimiento del minimo legal establecido del 95% en el
suministro de jet, incluida la produccién de las refinerias de Cartagena y
Barrancabermeja.

e Cementos Argos: Se conoci6 que la compaiiia fue incluida en el indice FTSE Total Cap.
Celsia: Informa avances del programa de readquisicion de acciones del cual se ha
ejecutado el 20.02% del monto aprobado de $300 mil millones y se han recomprado 14
millones de acciones.

e Bancolombia: Anunci6 que en la Asamblea de Tenedores de Bonos Vinculados al
Desempeiio Sostenible, realizada el 25 de octubre de 2022, se aprobé la modificacién del
indicador de desempefio sostenible ntimero 2 del prospecto de emisién. La reunién
cumplié con los requisitos legales establecidos en el Decreto 2555 de 2010 y la Circular
Basica Juridica de la Superintendencia Financiera de Colombia. La administracion
confirmo6 que se realizaron los procesos y autorizaciones necesarios para llevar a cabo la
asamblea.
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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 diversificaciéon 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 intencion 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 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 presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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