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ASi AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York se muestra levemente positivo, mientras los operadores
reaccionan a datos de inflacion que estuvieron en linea con lo esperado.

e Elindice del ddlar estadounidense (DXY) continda con presion bajista.

e Los bonos del Tesoro de EE. UU. registran ligeras ganancias con rendimientos mas bajos.

En EE.UU: Los mercados reaccionan a los datos de ingresos y gastos que crecieron 0.2% una cifra
inferior a las expectativas. Ademas, la lectura del indice de precios PCE aument6 menos de lo
esperado 2.2% vs 2.3% (e), reforzando la narrativa de los analistas sobre un menor impulso de la
actividad econdémica y una correccion de los precios que le permitira a la Reserva Federal (Fed)
seguir reduciendo sus tasas de interés en sus proximas reuniones. Estos datos se complementan las
cifras del mercado laboral que, si bien han venido enfriando lentamente, no muestran senales claras
de un profundo debilitamiento.

En Europa: Francia y Espafia publicaron el viernes datos preliminares que revelan una marcada
caida en la inflacion armonizada de septiembre, lo que ha intensificado las expectativas de una
disminucién significativa de la tasa de inflacion general en la zona euro, posiblemente por debajo
del objetivo del 2% del BCE. Eurostat publicara los datos preliminares de inflacién de la zona euro el
proximo martes. En agosto de 2024, las expectativas de inflacion en la eurozona bajaron levemente
al 2.7% a 12 meses y al 2.3% a tres afios. En Espaila, la confianza industrial alcanz6 su nivel mas alto
desde 2022, mientras que en el Reino Unido las ventas minoristas crecieron un 4%, revirtiendo una
caida de tres meses. Sin embargo, la confianza industrial en la eurozona cayé a su nivel mas bajo
desde el ano 2020, con un deterioro en las carteras de pedidos. En Italia, los precios al productor
disminuyeron un 0.8% interanual, aunque se moderaron en comparaciéon con meses anteriores.

En Asia: El Banco Popular de China afirmé que el recorte del RRR tenia como objetivo ayudar a
“crear un buen entorno monetario y financiero para el crecimiento econdémico estable y el
desarrollo de alta calidad de China” China también public6 sus datos de ganancias industriales de
agosto , que registraron una caida interanual del 17.8%. La caida sigue a un aumento interanual del
4.1% en julio, el ritmo mas rapido en cinco meses. En términos anuales, las ganancias de las grandes
empresas industriales crecieron un 0.5% hasta CNY$4.65 billones (USD$S663,470 millones) durante
los primeros ocho meses, en comparacion con el 3.6% en los primeros siete meses.

En Colombia: Juan Manuel Rojas, presidente de Promigas, advirtié que la crisis energética se
agrava por la sequia, que ha aumentado la producciéon de plantas térmicas, mientras la terminal
SPEC opera al maximo. Ademas, se prevé una escasez de gas para el proximo afio. Mientras tanto, el
ministro de Hacienda, Ricardo Bonilla, negd que el gobierno afecte a Ecopetrol al promover la
transicion energética, destacando que su retiro del acuerdo con Oxy en Texas esta en linea con ese
objetivo.
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Dolar estadounidense (DXY): El indice del dolar estadounidense continda con presion bajista
alrededor de las 100.3 unidades, cerca a su minimo anual (100.2 unidades) mientras los mercados

asimila el dltimo dato clave de la semana: el indice de precios del gasto en consumo personal (PCE),
el indicador de inflacién preferido por la Fed. El DXY sigue moviéndose dentro de un rango
estrecho, oscilando entre los niveles de soporte en 100.22 y resistencia en 101.90, a la espera de un

Jornada anterior

COP$4,125 y COP$4,180. PR
3 y S Pronosticos hoy

Euro: El EUR/USD se recupera hasta 1.117 dolares, tras recortar pérdidas impulsadas por los datos  Limite inferior $ 4,125
de inflacion mas débiles de lo esperado en Francia y Espaifia. El par se mantiene respaldado por un
dolar estadounidense inestable, en medio de la publicacion del informe de inflaciéon del PCE de
EE.UU. Aunque los datos sugieren posibles recortes de tasas por parte del BCE en octubre, los Maximo $ 4,165
inversores seguiran atentos a las sefiales de la Fed para determinar la direccion del par en las
préximas semanas. Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado
entre los COP$4,625 y los COP$4,660 por euro.

Minimo S 4,145

cambio significativo en los datos. Por lo anterior, anticipamos un rango de operacién para el Cierre $4157.6
indice del dolar entre las 100 y 100.8 unidades durante la jornada. Var. diaria -0.94%
USD/COP: En una jornada volatil, ayer el peso colombiano fluctu6 entre COPS$4,155.55 y Minimo $4155.6 W
COP$4,229 por dolar, revirtiendo casi todas las pérdidas del dia anterior. La volatilidad diaria fue de  Maximo $4,229.0 Ap
$41.4, en linea con el promedio reciente. Hoy, el panorama del mercado permanece sin cambios
relevantes, mientras las monedas de la region con mayor correlacion, el peso chileno y el peso PM20D $4190.4 A
mexicano, se aprecian debido a un dolar estadounidense significativamente débil tras los Gltimos PM50D $4,105.3 ‘
datos econdmicos relevantes en EE.UU. Los precios del petréleo registran un leve aumento, lo que, 5
en conjunto con otros factores, sugiere una disminucién en la tasa de cambio local. Teniendo en PM200D $3,977.5 A
cuenta esto, anticipamos un rango entre COP$4,145 y COP$4,165 por dolar, con extensiones en TRM hoy $4,188.1 p'.
[
[
L
dh

Limite superior  $ 4,180

El precio del petrdleo se estabilizé después de una pronunciada caida de dos dias, alrededor de los
USD 71.5 por barril. Los inversionistas evaltan el posible incremento en la produccién de Libia y
del grupo OPEP+, mientras contrastan esas expectativas con las recientes medidas de estimulo
econémico del mayor importador, China. Conviene recordar que, las facciones rivales por el
control del Banco Central de Libia acordaron el jueves poner fin a su disputa, la cual habia
reducido las exportaciones de crudo a 400,000 bpd este mes desde mas de un millon el mes

pasado.
Grafica 1: Variacion diaria monedas Grafica 2: Variacion diaria commodities
Real brasilefio (USDBRL) 5.4514 0.26% Gas Natural 2769 0.58%
Délar canadiense (USDCAD) 1.3473 0.07% Maiz 413.38 0.33%
Libra esterlina (GBPUSD) 1.3405 -0.07% WTI 67.59 -0.12%
Peso mexicano (USDMXN) 19.5679 -0.22% Plata 3229 -0.16%
Peso chileno (USDCLP) 896.32 -0.50% Oro 26884 -0.24%
Peso colombiano (EURCOP) 4,638.56 -0.61% Brent 7091 -0.25%
Peso colombiano (USDCOP) 4180.05 -070% Cobre 4597 -0.91%
Yen japonés (USDIPY) 143 -124% Café 5445 =%

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) Cierre Prondstico min. Prondstico max.
2 afios 3.630 3.594 -3.58 2026 8.25 8.20 8.30
5 afios 3.568 3.535 -3.27 2027 8.82 8.75 8.85
7 afios 3.666 3.633 -3.34 2033 9.89 9.80 9.95
10 afios 3.797 3.767 -3.05 2o LIt L LLD
30 afios 2132 2.103 .88 2050 10.92 10.85 11.00
Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores
Grafica 9: Comportamiento anual Tesoros (%) Grafica 10: Spread Tesoros (pbs)
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EE.UU: Los bonos del Tesoro de EE.UU. subieron tras datos del indice PCE de agosto que
mostraron una inflacién mas suave de lo esperado. Los rendimientos cayeron entre 3 y 4.5 pbs a lo
largo de la curva, con los bonos a corto plazo liderando, lo que empiné las diferencias entre los
bonos a 2 y 10 afios, y entre los de 5 y 30 afios alrededor de 6 pbs. Los contratos de OIS vinculados
a la Reserva Federal ahora pronostican alrededor de 37 pbs en recortes para la reunién de
noviembre, y un total de 75 pbs para diciembre.

Mercados Desarrollados: Los bonos presentan ganancia en la mayoria de paises. El rally en los
bonos gubernamentales de la eurozona ha ganado impulso debido a las expectativas de un recorte
de tasas por parte del Banco Central Europeo (BCE) en octubre, tras datos econoémicos débiles que
sugieren un crecimiento e inflacién mas bajos de lo esperado, especialmente en Francia y Espaiia.
El rendimiento del bono aleman a dos afios cayd al nivel mas bajo desde 2022. Los operadores
ahora estiman un 80% de probabilidad de que el BCE reduzca las tasas en un cuarto de punto en
octubre.

Mercados Emergentes: Los bonos soberanos mostraron un desempefio mixto. Los futuros de
bonos a 10 aflos de China cayeron un 1.4%, la mayor caida desde 2017, debido al temor de que las
medidas de estimulo aumenten la emisién de deuda, tras un repunte en las acciones. Los
rendimientos de los bonos a 10 afios subieron 7 pbs al 2.17%, y los bonos a 30 afios subieron 11 pbs
al 2.35%. El rendimiento del bono a 10 afios de Brasil baja al 12.2% desde el 12.5%, el nivel més alto
desde abril de 2023. Los bonos estan corrigiendo las pérdidas después de fuertes aumentos en los
rendimientos después de que el gobierno revisara su congelamiento presupuestario de R$3.8 mil
millones, lo que decepcioné a los inversores que esperaban medidas fiscales mas estrictas. Las
dudas sobre las optimistas previsiones de ingresos del gobierno, sumado al mayor gasto en
pensiones y seguridad social, han generado preocupacion sobre el cumplimiento de las metas
fiscales. Ademas, el Banco Central de Brasil subio su tasa de interés clave en 25 pbs.

Colombia: En la sesién anterior, la curva de TES-TF cerrd la jornada con valorizaciones. Los
rendimientos de la curva variaron en promedio -4.95 pbs. El bono con vencimiento en 2036
present6 las valorizaciones mas altas, con disminuciones en los rendimientos de -16.1 pbs,
pasando de una tasa de 10.50% a una tasa de 10.339%. Por otro lado, la curva UVR tuvo
movimientos mixtos; el bono con vencimiento en 2037 presentd las variaciones mas amplias
siendo estas de -9.8 pbs, cerrando con una tasa de 5.104%, en comparaciéon con el cierre de
5.006%. Ahora bien, en septiembre de 2024, el bid to cover promedio en las subastas de TES a
corto plazo fue de 3.4 veces el monto ofertado, superior a las 3 veces registradas en agosto. En la
jornada de hoy, esperamos que se den valorizaciones en la parte corta y media de la curva dada la
decisién de politica monetaria que se dara al inicio de la proxima semana. Ademas, las ganancias
internacionales tras datos del PCE estadounidense pueden ayudar a estas valorizaciones. No
obstante, la parte larga podria mantener unas tasas elevadas durante la jornada.

El mercado en Nueva York se muestra levemente positivo, mientras los operadores reaccionan a
datos de inflaciéon que estuvieron en linea con lo esperado. Los futuros del Dow Jones subieron
+0.1%, el S&P 500 ganod +0.1%, mientras que, el Nasdaq avanzo6 +0.1%. La moderacion en la inflacion
respalda la postura actual de flexibilizacion monetaria de la Reserva Federal.

Los mercados en Europa se muestran positivos, mientras los operadores reaccionan
positivamente a los movimientos en China a raiz de los paquetes de estimulo. El Stoxx 600 subi6
+0.5%, las acciones del sector quimico lideraron las ganancias, subiendo alrededor de un +2.4%. El
indice DAX subi6 +1.21%, el FTSE 100 gan6 +0.36% y el CAC 40 subi6 +0.61%.

El mercado en Asia - Pacifico se muestra positivo, las acciones en China registran su mejor
semana desde 2008. El indice Hang Seng gan6 +3.55% y el CSI 300 subi6 +4.47%. Los mercados en
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China reaccionan positivamente a los nuevos estimulos. El mercado en Japén gan6 +2.32%,
mientras que, el Topix subi6 +0.73%. El S&P ASX 200 gané +0.1%.

A nivel local esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre 1,315 y 1,335 puntos, el indice
realizé6 un descanso luego de cuatro jornadas consecutivas al alza. Para Ecopetrol esperamos que
se mueva en un rango entre COPS1,870 y COPS1,910, creemos que el activo podria seguir
enfrentando presion.

e ETB: La Asamblea General de Accionistas de la compania celebr6 una reuniéon
extraordinaria en la jornada de ayer, en la cual eligié a la Junta Directiva para el periodo
2024-2027. La nueva junta esta compuesta por Ana Maria Cadena Ruiz, Fernando Quintero
Arturo, Felipe Ntfiez Forero y Angel Custodio Cabrera en representacion del Distrito;
Ménica Cheng Arango y Gabriel Martinez Nieto por los fondos e inversionistas
institucionales; y Sylvia Escovar Goémez como representante de los accionistas
minoritarios.

e Ecopetrol: Avanza en su plan 2024-2034 para contribuir al abastecimiento de gas natural a
mas de 36 millones de colombianos, lo cual dependerd de regulaciones, tramites y
desarrollo de infraestructura. Ademas, Ecopetrol contintia evaluando e invirtiendo en
proyectos costa adentro y costa afuera, con un gran potencial de aumentar
significativamente las reservas de gas del pais.
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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 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 indicacion 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 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 presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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