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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York se muestra levemente negativo, mientras los indices intentan
mantener el optimismo en medio de los nuevos maximos registrados.

e FElindice del ddlar estadounidense (DXY) se mantiene positivo a inicio de la jornada.

e El rendimiento del bono del Tesoro de EE.UU a 10 afios esta aumentando; hoy se llevara a
cabo una subasta de bonos a 5 afos.

En EE.UU: En agosto de 2024, los permisos de construccion crecieron +4.6% hasta 1.47 millones,
ajustados estacionalmente. Las autorizaciones para edificios con cinco o mas unidades subieron un
8.2% a 503 mil, mientras que las de viviendas unifamiliares aumentaron +2.8% a 967 mil.
Regionalmente, aumentaron en el noreste (2.8%), medio oeste (12%) y sur (5.4%), pero cayeron en el
oeste (-1.3%). Las solicitudes de hipotecas crecieron 11% en la semana del 20 de septiembre, con la
tasa a 30 afios cayendo a 6.13%, su nivel mas bajo desde 2022, impulsadas por la moderacion de la
Fed. Los proximos datos econdmicos incluyen las ventas de viviendas nuevas de agosto, que se
publicaran el miércoles por la mafiana, y las solicitudes semanales de desempleo el jueves.

En Europa: Los mercados europeos mostraron movimientos mixtos mientras el estimulo chino
perdia impulso. El Riksbank de Suecia recorté su tasa de interés en 25 puntos bésicos a 3.25% y
anticip6 mas recortes. El Banco Popular de China anunci6 una reduccion de 50 puntos basicos en el
coeficiente de reservas obligatorias. La OCDE mejord el pronostico de crecimiento del Reino Unido
a 1.1% en 2024 y 1.2% en 2025, superando previsiones previas, lo que impulsé el FTSE 100 un 0.3%.
La OCDE mejor6 sus previsiones de crecimiento para el Reino Unido en 2023 y 2025, revirtiendo
prondsticos anteriores negativos.

En Asia: En China, el rendimiento de los bonos a 10 afios aument6 a 2.07%, tras el recorte de 30
puntos bésicos en la tasa de facilidad de préstamo a mediano plazo (MLF) al 2%, anunciado por el
Banco Popular de China (PBoC), que también inyect6 300 mil millones de yuanes. En Japén, los
mercados reaccionan a los comentarios del gobernador del BOJ, Kazuo Ueda, sugiriendo que no hay
prisa por ajustar la politica monetaria. E1 BOJ mantuvo la tasa de referencia en 0.25%, cumpliendo
expectativas.

En Colombia: El gobierno decretara el presupuesto para 2025 tras no alcanzar un consenso con
los legisladores. El presidente Gustavo Petro sera el encargado de sancionar el presupuesto, que
asciende a COP $523 billones. De esta cifra, 12 billones de pesos se esperan recaudar mediante un
proyecto de ley de financiamiento que contempla aumentos impositivos. El Gobierno expedira el
Presupuesto General de la Nacién para 2025 después del proximo 20 de octubre.

Dolar estadounidense (DXY): El indice del dolar estadounidense se mantiene positivo a inicio de
la jornada, luego de cotizar cerca de sus minimos anuales. Ahora el Indice del délar cotiza alrededor
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de las 100.4 unidades, presentando un avance limitado en medio de los dltimos datos econémicos USD,/COP
en EE.UU. que influyen en las expectativas de politica monetaria del mercado. Por lo anterior,

anticipamos un rango de operacion para el indice del ddlar entre las 100.2 y 100.6 unidades Jornada anterior
durante la jornada. Cierre $ 4,156.0
USD/COP: Hoy, la renovada fortaleza del dolar estadounidense global al inicio de la jornada Var. diaria -0.02%
influye en el desempeino tanto de desarrolladas como emergentes, las cuales presentan pfinimo $4123.6
movimientos de depreciacion. En particular, el comportamiento de las monedas latinoamericanas o ’

es impactado también por la caida en los precios de materias primas importantes para los pares Maximo $ 4,156.0
mas correlacionados al peso, como lo es el cobre y el petréleo, en el caso de Colombia. Por lo tanto,  pa20D $4179.4
consideramos que el peso colombiano podria alinearse a esta tendencia y presentar movimientos

de depreciacion durante la jornada. Teniendo en cuenta esto, anticipamos un rango entre PM50D $4,096.5
COP$4,145 y COP$4,165 por dolar, con extensiones en COP$4,130 y COP$4,185. PM200D $3,975.6

Euro: El EUR/USD cae por debajo de 1.1200 debido a un repunte del délar estadounidense y a un TRM hoy S 4139.4
debilitamiento del sentimiento de riesgo. A pesar de las preocupaciones sobre el crecimiento Prondsticos hoy

econémico en la Eurozona, el euro se mantiene relativamente fuerte. El futuro del euro dependera — . -
de las expectativas de posibles recortes de tasas por parte del BCE en lo que resta del afio. Para Limite inferior $ 4,130
hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,640 ylos Minimo S 4,145

COPS4,675 . oo
S por euro Maximo $ 4,165

Limite superior  $ 4,185

P D D D € D DD EEEE

El precio del petréleo baja mientras los inversores analizan si el nuevo paquete de estimulos en
China sera suficiente para impulsar la demanda. Mientras tanto, las reservas de crudo y productos
derivados en Estados Unidos habrian disminuido la semana pasada. Segun la EIA, los inventarios de
petroleo se redujeron en 1.6 millones de barriles, alcanzando un total de 417.5 millones de barriles
en la semana que finaliz6 el 13 de septiembre. Este descenso fue mayor que la prevision de los
analistas encuestados por Reuters, que anticipaban una caida de 500,000 barriles.

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

Peso mexicano (USDMXN) 19.4501 0.75% Gas Natural 2.846 1.97%
Yen japonés (USDJPY) 144.24 0.72% Oro 2684 0.26%
Peso colombiano (EURCOP) 4,648.90 0.50% Cobre 4.4882 -0.07%
Peso chileno (USDCLP) 912.43 0.22% Café 5301 -0.21%
Real brasileno (USDBRL) 5.4658 0.20% Maiz 409.38 -0.39%
Dolar canadiense (USDCAD) 1.3442 0.09% Plata 32.222 -0.64%
Peso colombiano (USDCOP) 4,147.42 -0.06% Brent 73.16 -1.76%
Libra esterlina (GBPUSD) 1.3388 -0.18% WTI 70.08 -2.07%

Fuente: Yahoo finance - Acciones & Valores Fuente: Yahoo finance - Acciones & Valores
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Grafica 3: Curva TES Tasa Fija (%) Grafica 4: Curva TES UVR (%)
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Fuente: Cierres SEN - Acciones & Valores

Fuente: Cierres SEN - Acciones & Valores

Grafica 7: Movimientos diarios tesoros EE.UU (%) Grafica 8: Prondsticos diarios TES-TF (%)
Cierre Actual Variacion (pbs) Min. (pron.)  Max. (pron.)
2 afos 3.540 3.541 0.08 2026 8.17 8.15 8.25
5 afios 3.468 3.507 3.89 2027 8.74 8.70 8.80
7 afios 3.589 3.628 3.82 2033 9.85 9.80 9.90
10 afios 3.730 3.769 3.88 2042 10.69 10.65 10.75
30 afios 4.085 4.121 3.63 2050 10.80 10.75 10.85
Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores
Grafica 9: Comportamiento anual Tesoros (%) Grafica 10: Spread Tesoros (pbs)
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EE.UU: El rendimiento del bono del Tesoro a 10 afios esta aumentando hasta 3.76%, lo que podria
impactar las tasas de préstamos y aumentar el riesgo de recesion ante la dificultad de los agentes
de endeudarse. De hecho, aunque la Fed busca un "aterrizaje suave" para la economia, los
inversores no estdn convencidos. Alrededor de la curva, los rendimientos suben entre 2 y 3
puntos béasicos. Ademas, hoy en la tarde, se llevara a cabo una subasta de bonos a 5 afios, luego de
una fuerte demanda en la venta de bonos a 2 afios. Esta subasta se espera con un rendimiento de
3.51%.

Mercados Desarrollados: Los bonos presentan pérdidas en la mayoria de paises. Los
rendimientos de los bonos alemanes (bunds) subieron entre 1y 2 pbs, mientras que los mercados
monetarios mantuvieron las apuestas sobre recortes de tasas del Banco Central Europeo (BCE).
Los operadores esperan un recorte de 15 puntos basicos en octubre y 47 puntos basicos para fin
de afio. Hoy, Alemania e Italia venderan deuda, y Portugal realizard un canje de bonos. El
rendimiento del bund a 10 anos se mantiene en 2.15%, mientras que el rendimiento italiano se
mantiene en 3.48%.

Mercados Emergentes: Los bonos soberanos mostraron un desempefio mixto. Los
rendimientos de Brasil abren la jornada bajando a 12.3% desde su maximo de 12.5%. Las tasas
elevadas se atribuyen a una mayor aversion al riesgo y primas de riesgo elevadas por
preocupaciones fiscales. Esto sigui6 a la revisiéon del congelamiento presupuestario del gobierno,
que redujo el ajuste de RS15 mil millones a R$13.3 mil millones, decepcionando a los inversores.
Ademas, el gasto creciente en pensiones y seguridad social genera dudas sobre el cumplimiento
de las metas fiscales. Junto a lo anterior, el Banco Central de Brasil elevo la tasa de interés en 25
pbs y serial6 posibles aumentos futuros para controlar las expectativas de inflacion.

Colombia: En la sesion anterior, la curva de TES-TF cerr6 la jornada con desvalorizaciones. Los
rendimientos de la curva variaron en promedio +2.5 pbs. El bono con vencimiento en 2030
presento las desvalorizaciones mas altas, con aumentos en los rendimientos de +4.5 pbs, pasando
de una tasa de 8.975% a una tasa de 9.020%. Por otro lado, la curva UVR presenté movimientos
mixtos. El bono con vencimiento en 2029 present6 las variaciones mas amplias siendo estas de
-4.5 pbs, cerrando con una tasa de 4.805%. Mientras el bono con vencimiento en 2049 present6
las desvalorizaciones mas amplias siendo estas de +3.7 pbs, pasando de una tasa de 4.703% a una
de 4.740%. Hoy, esperamos que la curva de rendimientos continte corrigiendo mientras se
mantiene el empinamiento. El desarrollo fiscal se mantiene en la mira, mientras los inversores
esperan la decision del BanRep la préxima semana.

El mercado en Nueva York se muestra levemente negativo, mientras los indices intentan
mantener el optimismo en medio de los nuevos maximos registrados. Los futuros del Dow Jones
retrocedieron -0.1%, el S&P 500 cay6 -0.05%, mientras que, el Nasdaq cay6 marginalmente. Los
tres promedios estan en camino de un septiembre positivo, aunque atn persisten los temores de
una desaceleracion de la economia después del recorte de tasas de la semana pasada por parte de
la Reserva Federal.

Los mercados en Europa se muestran mixtos, los operadores intentan mantener el optimismo
después de la noticia de nuevos estimulos a China. El Stoxx 600 subi6 +0.1%, la mayoria de los
sectores y acciones se mostraron en terreno mixto. Las acciones de bancos ganaron +0.2%,
siguiendo de cerca lo relacionado a UniCredit. El indice DAX cay6 -0.19%, el FTSE 100 gan6 +0.17%
y el CAC 40 cay6 -0.14%.

El mercado en Asia - Pacifico se muestra mixto, los inversores siguen optimistas por el paquete
de nuevos estimulos a China por lo que el CSI 300 lidera las ganancias. El indice Hang Seng gano
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+0.68% y el CSI 300 subi6 +1.48%. El mercado en Japén cay6 -0.19%, mientras que, el Topix
retrocedi6 -0.23%. El S&P ASX 200 cay¢6 -0.19%.

A nivel local esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre 1,324 y 1,340 puntos, el indice
logr6 alcanzar el nivel cercano a los 1,335 puntos. Para Ecopetrol esperamos que se mueva en un
rango entre COPS1,935 y COPS1,955, esperamos que el activo busque la parte alta de la
lateralizacion.

e Grupo Exito: Ha nombrado a Luz Maria Ferrer Serna como nueva Vicepresidenta
Comercial y Abastecimiento, efectivo a partir del 1 de octubre de 2024, tras la renuncia de
Carlos Ariel Gémez Gutiérrez, quien ocupd el cargo desde 2015. Luz Maria, ingeniera
administradora con un MBA y cerca de 20 afos de experiencia en la compaiiia, ha liderado
la Gerencia de Productos de Gran Consumo durante casi cinco afios.

e Ecopetrol: Cenit, filial de Ecopetrol, reporté un nuevo atentado al oleoducto Cafio Limén
- Covenas, ubicado en Norte de Santander. Desde finales de agosto, tras la ruptura del
cese al fuego con la guerrilla del ELN, se han registrado varios ataques contra esta
infraestructura y también contra el oleoducto Bicentenario.
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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 informacién 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 intenciéon 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 precisiéon, 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 presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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