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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York se muestra mixto, los operadores intentan iniciar el mes con una
dinamica positiva

e Fl indice del doélar estadounidense (DXY) consolida ganancias tras los comentarios del
presidente de la Fed.

e Los bonos del Tesoro de EE.UU. se mantienen con ganancias.

En EE.UU: Los comerciantes observan de cerca la huelga de la Asociacion Internacional de
Estibadores en las costas este y del golfo, que podria costar a la economia cientos de millones de
dolares. En datos econdmicos, se espera la publicacion de la encuesta JOLTS de agosto, y los PMI
manufacturero del S&P Global e ISM. El indice de gerentes de logistica subi6 a 58.6 en septiembre
(vs. 56.4 en agosto), su mayor crecimiento en dos afios. Los inventarios aumentaron (+4.1 a 59.8),
pero la capacidad de transporte cayd a 50.0 (-6.7). Ayer, Jerome Powel, el presidente de la Reserva
Federal (Fed), anticip6 recortes de tasas mas pequefios tras la reciente reducciéon de 50 pbs. La
probabilidad de un recorte de 25 puntos en noviembre aumenté al 64%, mientras que la
probabilidad de un recorte de 50 pbs se diluye.

En Europa: El sentimiento inversionista comienza octubre en terreno positivo, impulsado por la
caida de la inflacion en la eurozona. La tasa se redujo al 1.8% en septiembre, inferior al 2.2% de
agosto y al 1.9% estimado por los economistas. Este dato, el mas bajo desde 2021, eleva las
expectativas de un recorte de tasas por parte del Banco Central Europeo (BCE). La inflacién basica
también bajo al 2.7%. Entre las principales economias, Alemania registré una tasa del 1.8%, Francia
del 1.5%, Italia del 0.8% y Espana del 1.7%. El PMI manufacturero del bloque subié ligeramente a 45,
pero sigue en contraccion, con Alemania en su peor nivel en 12 meses. El BCE podria considerar
mas recortes en su proxima reunion.

En Asia: Los mercados de Corea del Sur y Hong Kong estan cerrados por ser feriado, mientras que
China estara cerrada durante el resto de la semana por el feriado de la Semana Dorada. Los datos
de septiembre mostraron una leve recuperacion en la actividad manufacturera China respecto a
agosto, superando las expectativas del mercado. Sin embargo, el sector de servicios se desacelero,
alcanzando su nivel mas bajo desde enero de 2023. Ademas, una encuesta privada indico la
contraccion manufacturera mas pronunciada desde enero de 2023, y el sector de servicios tocd
minimos no vistos desde septiembre de 2023. En respuesta a la desaceleracion, el Banco Popular de
China (PBoC) permitira a los propietarios renegociar sus hipotecas a partir del 1 de noviembre. En
Japon, las acciones cayeron tras la victoria de Shigeru Ishiba, considerado un "halcén” de la politica
monetaria, como nuevo lider del partido gobernante. En datos econdémicos, la tasa de desempleo
bajé a 2,5% en agosto, superando las expectativas del mercado de 2,6%. El indice Tankan mostro
que la confianza entre los grandes fabricantes se mantuvo estable en 13 puntos, su nivel mas alto en
dos afios. El PMI manufacturero mejor6 a 49,7 en septiembre, indicando una contracciéon mas suave.
La inflaciéon de insumos cay6 a un minimo de cinco meses y la produccién registré6 su menor
desaceleracion desde junio de 2021.
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En Colombia: Ayer, el Banco de la Republica redujo su tasa de interés en 50 puntos basicos,
como esperabamos. En su evaluacién la Junta consideré mayoritariamente que en este contexto era

arriesgado reducir la tasa de politica mas agresivamente. También, la Junta reeligi6 a Leonardo
Villar como gobernador por cuatro afios mas. Hoy, el presidente, Gustavo Petro, asiste a la toma de
posesion de Claudia Sheinbaum en México, mientras en Cartagena inicia la conferencia de petréleo

y gas.

Dolar estadounidense (DXY): El indice del dolar estadounidense (DXY) consolida ganancias tras
los comentarios de Powell, quien sugiri6 cautela con respecto a futuros recortes de tasas. Esto ha

reducido las expectativas del mercado de recortes significativos, lo que ha impulsado al délar. El USD/COP
DXY alcanz6 un maximo de cuatro dias antes de la publicacién de los datos del PMI manufacturero

del ISM, mientras los mercados también siguen atentos a la escalada de tensiones geopoliticas en Jornada anterior
Medio Oriente. Por lo anterior, anticipamos un rango de operacion para el indice del dolar entre (jerre $4,197.1
las 100.6 y 101.3 unidades durante la jornada. o
Var. diaria 0.49%
USD/COP: Ayer, el peso colombiano cerré en COP$4,197.07, depreciandose un 0.5% frente al ddlar  Minimo $ 4,155.0
en medio de la expectativa por la decisiéon del Banco de la Republica. El peso colombiano operé en .
P P p p p Maximo $4.210.0

un rango entre COP$4,155 y COPS$4,210 por délar. Hoy, la moneda podria reaccionar al recorte de
tasas de 50 pbs, menos agresivo de lo esperado, lo que mejora el sentimiento inversionista hacialos PM20D $ 4,193.4
rendimientos en Colombia y alivia las presiones de depreciaciéon para el peso. Mientras tanto, PM50D $4112.6
algunas monedas de la region respaldan el movimiento, al apreciarse levemente frente al dolar. Sin L
embargo, consideramos que la jornada puede ser volatil pues otros fundamentales del peso PM200D $3,979.1
colombiano podrian indicar otro desempefo para la moneda. Entre ellos, la caida en los precios del TRM ho $4.178.5
petroleo y la fortaleza del indice DXY. Teniendo en cuenta esto, anticipamos un rango entre y o
COP$4,185 y COP$4,210 por ddlar, con extensiones en COP$4,170 y COP$4,220. Pronosticos hoy

Limite inferior $ 4,170

& DD DD DD D

Euro: El EUR/USD cay6 por debajo de 1.11 tras la publicacion de los datos de inflacion de la
eurozona, que mostraron una desaceleraciéon mayor a la esperada, lo que aument6 las expectativas Minimo S 4,185
de que el Banco Central Europeo recorte nuevamente las tasas de interés en octubre. Mientras VBt $ 4.210
tanto, el dodlar estadounidense se fortalecio, ejerciendo presion adicional sobre el euro. Los ’
inversores ahora esperan los proximos datos del mercado laboral de EE.UU., que podrian influir en ~ Limite superior  § 4,220
las expectativas de politica monetaria. Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par

EUR/COP acotado entre los COP$4,640 y los COP$4,695 por euro.

D D D D

El precio del petréleo sigue cayendo y se acerca a los USD $70 por barril pues la perspectiva de un
suministro adicional contrarresta los temores geopoliticos en Oriente Medio. La posible
recuperacion de la produccién petrolera libia impacté los precios, cuando el parlamento aprob6 la
nominaciéon de un nuevo gobernador del banco central, que podria ayudar a resolver la crisis que
ha reducido significativamente la produccion de crudo. Mientras tanto, un panel de ministros de la
OPEP+ se reunira mafiana para revisar el mercado, sin cambios esperados en sus politicas. Cabe
recordar que, desde diciembre, la OPEP+ planea aumentar la producciéon en 180.000 barriles
diarios cada mes.
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https://accivalores.com/media/attachments/2024/09/30/banrep-colombia-30.09.2024.pdf
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Grafica 1: Variacion diaria monedas Grafica 2: Variacion diaria commodities
Peso chileno (USDCLP) 902.05 0.38% Plata 317 0.77%
Peso colombiano (USDCOP) 4,191.23 0.09% Oro 2677.65 0.69%
Yen japonés (USDIPY) 143.7 0.05% Cobre 45795 0.58%
Peso mexicano (USDMXN) 19.6795 0.01% Maiz 423.62 -0.09%
Délar canadiense (USDCAD) 1.3525 0.00% Café 5481 -0.11%
Real brasilefio (USDBRL) 5.4399 -0.15% Brent 7106 -0.89%
Libra esterlina (GBPUSD) 1.3326 -0.33% WTI 6752 -0.95%
Peso colombiano (EURCOP) 4,650.67 -0.76% Gas Natural 2.843 -2.74%
Fuente: Yahoo finance - Acciones & Valores Fuente: Yahoo finance - Acciones & Valores
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 (%)
Actual Variacion (pbs) Cierre Prondstico min. Prondstico max.
2 afios 3.642 3.629 -1.32 2026 8.17 8.15 8.25
5 afios 3.559 3.523 -3.61 2027 8.72 8.70 8.80
7 afios 3.649 3.606 -4.33 2033 9.87 9.80 9.95
10 afios 3.782 3.734 -4.75 2042 10.73 10.75 10.85
30 afios 4.120 4.062 5.77 2050 10.85 10.80 10.90
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. se mantienen con ganancias. La curva de rendimiento se
ha aplanado, impulsada por movimientos similares en los bonos alemanes. Los rendimientos de
EE.UU. han caido entre 2 y 5 pbs, con el bono a 10 afios bajando a aproximadamente 3.74%.
Ademas, hoy, el Tesoro de EE.UU. realizara una subasta de USD$48 mil millones en bonos a 1 afio y
USDS70 mil millones en bonos a 42 dias. Ademas, se anunciaran subastas de bonos a 4 semanas, 8
semanas y 4 meses, junto con recompras de deuda. Ademas, el mercado estara atento a informes
de empleo.

Mercados Desarrollados: Los bonos presentan ganancias al inicio de la jornada en la mayoria
de paises. El rally global de bonos se intensifico tras la noticia de que la inflacion en la zona euro
ha caido por debajo del objetivo del 2% del BCE, lo que aliment6 las expectativas de recortes de
tasas. Los rendimientos de los bonos alemanes a 10 afios cayeron 8 pbs, su nivel mas bajo desde
enero, situandose en 2.05%. Las curvas swaps prevén un recorte de un cuarto de punto por parte
del BCE este mes, tras el éxito en la reduccion de la inflacion.

Mercados Emergentes: Los bonos soberanos mostraron un desempeiio mixto. El mercado de
bonos de Sudafrica ha registrado un rally este afio, con rendimientos cayendo a su nivel mas bajo
en mas de dos afos, teniendo en cuenta que los inversores han obtenido casi un 20% de retorno
en dolares en el ultimo trimestre. Los factores clave detras de este impulso incluyen una politica
fiscal mas disciplinada, estabilidad politica y un renovado enfoque en la infraestructura. Por otro
lado, el rendimiento del bono brasilefio a 10 aflos se mantiene en 12.4%, su nivel mas alto desde
abril, impulsado por preocupaciones fiscales y aversion al riesgo. Ademas,el Banco Central de
Brasil sefial6 posibles aumentos adicionales en la TPM.

Colombia: En la sesion anterior, las tasas de la curva TES-TF se valorizaron en casi todos los
nodos, menos en los de mas largo plazo. Los nodos con vencimiento en 2033 cerraron en 9.86%,
bajando 5 pbs frente al 9.91% anterior. Los TESTF a 2025 no registraron operaciones,
manteniéndose en 7.05%. Los TESTF a 2028 cerraron en 9.01%, con una baja de 3 pbs. Los TESTF a
2032 se mantuvieron estables en 9.74%, al igual que los de 2034 en 10.07%. Finalmente, los TESTF a
2050 subieron 2 pbs, cerrando en 10.85%. Para la jornada de hoy, anticipamos desvalorizaciones a
lo largo de la curva como respuesta a la reciente decision de politica monetaria del Banrep. Sin
embargo, la tendencia de valorizaciones en la curva TES-TF podria mantenerse durante el resto de
la semana, impulsada por un entorno global favorable.

El mercado en Nueva York se muestra mixto, los operadores intentan iniciar el mes con una
dinamica positiva. Los futuros del Dow Jones ganaron +0.1%, el S&P 500 cay¢ -0.1%, mientras que,
el Nasdaq perdi6 -0.3%. Los operadores analizaron los recientes comentarios del presidente de la
Reserva Federal acerca de posibles proximos recortes de tasa de interés.

Los mercados en Europa se muestran positivos, mientras los operadores analizan los datos de
inflacion de la Eurozona. El Stoxx 600 subi6 +0.36%, las acciones tecnoldgicas sumaron un
+1.07%, mientras que los bancos perdieron un -1%. El indice DAX subi6 +0.64%, el FTSE 100 gan6
+0.44% y el CAC 40 subi6 +0.14%.

El mercado en Asia - Pacifico se muestra mixto, las acciones de la region inician el mes
manteniendo el optimismo por el paquete de nuevos estimulos en China. Los mercados de Corea
del Sur, Hong Kong y China continental estaran cerrados el martes debido a un feriado publico. El
mercado en Japon gano +1.93%, mientras que, el Topix subi6 +1.69%. El S&P ASX 200 cay6 -0.74%.
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A nivel local esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre 1,308 y 1,325 puntos, el indice
parece mostrar el inicio de una lateralizacién. Para Ecopetrol esperamos que se mueva en un
rango entre COPS1,840 y COPS1,900, creemos que el activo podria enfrentar presion por la
dinamica negativa del petrdleo.

e Ecopetrol: la compaiiia aprob6 inversiones de USDS$1,000 millones con el fin de realizar
un aumento en la produccién y en reservas de gas y crudo para el plan 2024-2026.

Fuente: Bloomberg.

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 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 autorizacion expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretaciéon 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 presentacién como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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