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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e Los futuros de acciones estadounidenses se muestran negativos, con los inversionistas
atentos al lento desarrollo de Wall Street.

e El Dolar (DXY) se encamina hacia su mejor semana desde julio.

e Los bonos del tesoro con desvalorizaciones antes de las cifras de empleo.

En EE.UU: Los bonos del tesoro mantienen las caidas, rumbo al mayor retroceso semanal desde
octubre, tras la especulacion de que un mercado laboral resistente podria retrasar los recortes
de tasas por parte de la Reserva Federal (FED). Los futuros de acciones caen y el ddlar se
fortalece por sexto dia. Los inversores esperan que el informe de ndéminas no agricolas muestre
la adicion de 175 mil puestos de trabajo, lo que seria el menor ritmo desde noviembre. Esto ain
indicaria fortaleza econdmica, cuestionando la exageracién de las expectativas de politicas
monetarias mas flexibles. Los futuros del Nasdaq 100 caen un -0.4%, con una pérdida acumulada
de mas del -3% en la semana, reflejando un inicio de afio menos optimista en los mercados.

En Europa: Tras los datos de inflacion, se redujeron las expectativas de recortes de tasas del
BCE y BoE. El crecimiento de precios en la zona euro acelerd segan lo previsto, provocando una
caida del EuroStoxx 600 cerca del -1% y poniendo fin a siete semanas de ganancias. Segin el
informe de diciembre, la inflacién en el bloque aument6 al 2.9%, impulsada por efectos de base
energética, aunque ligeramente por debajo del consenso del mercado del 3%. Simultaneamente,
la tasa béasica cayo6 al 3.4%, alcanzando su punto mas bajo desde marzo de 2022. Las valoraciones
de las acciones estan ajustadas en funcién de un panorama macroecondmico favorable,
complicando el avance del mercado. La primera mitad de 2024 podria enfrentar desafios con
riesgos a la baja. En otros datos importantes, las ventas minoristas alemanas cayeron un 2.5% en
noviembre y los precios de la vivienda en el Reino Unido se recuperaron un 1.7% en diciembre
tras 7 meses de descensos.

En Asia: El Shanghai Composite bajo -0.85%, y el Shenzhen cay6 -1.07%, ampliando las
pérdidas de la sesiéon anterior. Ambos indices sufrieron sus mayores declives semanales en al
menos un mes. Las pérdidas se originaron debido a las incertidumbres econdémicas y politicas en
China, afectando la confianza de los inversores. Aunque se tuvieron breves expectativas de
nuevos estimulos para respaldar el crecimiento, la debilidad en los mercados globales y la
disminucién de las expectativas de recortes pronunciados de tasas de interés por parte de los
bancos centrales principales contribuyeron a la caida de las acciones en el continente. Se
observaron pérdidas notables en empresas de peso pesado como ChongQing Changan (-2,6%),
COL Group (-8,3%), Longi Green Energy (-1,8%), ZTE Corp (-1,6%) y Jiangsu Hengrui (-4,2%).

En Colombia: El indice de Precios del Productor (IPP) decreci6 -5.79% anual en diciembre. En
otros temas importantes, el Ministro de Hacienda, Ricardo Bonilla, anunci6 la formaciéon de una
comision para reducir el impuesto a empresas del 35% y confirm¢ el cierre de la brecha en el
precio de la gasolina, que sera variable a partir del préximo mes.
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Doélar estadounidense (DXY)

Al inicio de la jornada, el indice del délar se mantuvo alrededor de las 102.7 unidades y se
encamina hacia su mejor semana desde julio. Esto se debi6é a que los operadores redujeron sus
apuestas sobre recortes tempranos y pronunciados de las tasas de interés por parte de la
Reserva Federal. En cuanto a los eventos fundamentales del dia, se espera la publicacion del
informe de empleo de diciembre, que incluira las néminas no agricolas y las cifras de inflacion
salarial, junto con el Indice de Gerentes de Compras (PMI) de servicios del Instituto de Gestion
de Suministros (ISM).

En relacion a las proyecciones para el dia, anticipamos un rango para el indice del ddlar oscila
entre las 102.4 y 103 unidades.

USD,/COP

La jornada de hoy estara influenciada por distintos factores. En primer lugar, se observa un
movimiento sincrénico en las monedas de la region, como el peso chileno, el peso mexicano y el
real brasilefio, evidenciando presiones alcistas. Este impulso se atribuye a la percepcion de los
inversionistas de una disminucion en la probabilidad de recortes en las tasas de interés por parte
de la Reserva Federal antes de lo inicialmente previsto. Ademas, los Credit Default Swaps (CDS)
de 5 afios de Colombia, muestran un aumento significativo, situandose en 178 unidades antes de
la apertura del mercado, generando presiones alcistas en la moneda local. En el pre-market, los
operadores muestran un bid de COP $3,914 sin offer, indicando un aumento en la demanda por la
moneda local a ese precio antes de la apertura del mercado.

Por otro lado, en el ambito de los derivados financieros, durante el jueves se ejecutaron opciones
PUT por un valor de USS$100.000 destinadas a la acumulacién de reservas internacionales por
parte del Banco de la Reptblica. Este ejercicio se materializo en respuesta a la Tasa
Representativa del Mercado (TRM) estaba en los $3.914,60, mientras que el promedio de los
ultimos 20 dias se situ6 en $3.936,62, cumpliendo con los requisitos necesarios para la activacion
de dichas opciones.

En relacion a las proyecciones para el dia, anticipamos un rango para el délar spot entre COP
$3,910 y COP $3,960 por ddlar, con un limite inferior de COP $3,890 y superior de COP $3,980.

EUR/COP

El par EUR/USD experimenta un retroceso desde el nivel de 1.0950, marcado por un ambiente
cauteloso en anticipacion a los datos del mercado laboral estadounidense. Mientras tanto, los
datos del Indice de Precios al Consumidor Armonizado (IPCA) en la Eurozona muestran un
aumento debido a los efectos de base. Ante este escenario, los inversores alcistas podrian
encontrar interés en el par después de una nueva correccion, aproximandose a niveles cercanos
a1.0880.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los
COP$4,280 y los COP$4,330 por euro.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con ganancias de +1.05%, llegando al
precio de USD$72.95 por barril. La referencia Brent aumentd +0.76% hasta USDS$78.18. Los
precios del petroleo aumentaron el viernes por la mafnana, con la visita del Secretario de Estado
de EE. UU. Antony Blinken, al Medio Oriente con el objetivo de evitar que el conflicto entre
Israel y Gaza se intensifique. Ambos puntos de referencia estan en camino de cerrar la primera
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semana del afio al alza, recuperandose de las pérdidas del jueves provocadas por aumentos en
las existencias de gasolina y destilados en EE. UU. La recuperacion subraya el riesgo continuo
vinculado a las tensiones en el Medio Oriente. Israel planea un enfoque dirigido en el norte y la
persecucion continua de lideres de Hamas en el sur. Los esfuerzos diplomaticos de Blinken se
producen en medio de tensiones altas, por ejemplo los rebeldes huties lanzando un dron en el
Mar Rojo y un ataque aéreo de EE.UU. en Bagdad. Los inversores estan atentos a los datos
macroeconomicos. La altima reunién de la Reserva Federal de EE.UU. indic6é control sobre la
inflacion, con preocupaciones sobre los riesgos de una politica monetaria demasiado restrictiva.
Ahora, la atencion se centra en los datos de néminas y desempleo de EE. UU.

Grafica 1: Variacion de divisas Grafica 2: Variacion de commodities

Yen Japonés 145.23 0.42% WTI 72.62 0.60%
Peso Brasilefio 4.9068 0.21% BRENT 77.87 0.36%
Délar Canadiense 1.3373 0.19% Café 185.62 0.04%
Peso Mexicano 17.0138 0.03% Plata 23.175 -0.05%
USD - COP 3,928.88 0.03% Oro 2046.05 -0.19%
Yuan Chino 7.1536 -0.07% Maiz 465.88 -0.24%
Libra Esterlina 1.2656 -0.18% Cobre 3.8972 -0.44%
Euro - COP 428740 ~0.25% Gas Natural 2.768 -1.88%
Délar Neozelandés 0.6215 -0.30%

i . Fuente: Investing - Acciones & Valores
Dolar Australiano 0.668 -0.37%

Fuente: Investing - Acciones & Valores

Grafica 3: TES Tasa Fija Grafica 4: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Grafica 5: TES UVR Grafica 6: Variacion diaria TES UVR (pbs)
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EE.UU: Al inicio de la tltima jornada de la primera semana del afio, los bonos del tesoro mantienen
las desvalorizaciones a la expectativa de las cifras de desempleo y néminas no agricolas. De modo
que, los bonos de la parte media y larga de la curva presentan los mayores incrementos, por lo
tanto, los nodos con vencimiento entre 5y 30 afios experimentan aumentos promedio de 3.4 pb.
Los rendimientos de los bonos a 10 afios rondan el 4.04%, que acompaiiados con la dindmica de los
bonos con vencimiento a 2 afios que presentan un aumento de 2.3 pb generaron una reduccion del
spread 10s2s en 1.2 pb. Adicionalmente, para la jornada de hoy el mercado espera las declaraciones
del presidente de la FED de Richmond, Thomas Barkin, que se presentara luego de conocer las
cifras de empleo a la 1:30 pm.

Mercados Desarrollados: En medio de las desvalorizaciones de las Gltimas jornadas, los bonos de
las principales economias desarrolladas inician la jornada con una continuacién de esta tendencia
al presentar desvalorizaciones generales. Las principales desvalorizaciones se presentan en la
curva de Alemania con un incremento promedio de 5.2 pb especialmente en los bonos de corto
plazo, donde los bonos con vencimiento entre 2 y 3 afios experimentan incrementos de 6.6 pby 6.3
pb respectivamente. Este comportamiento se presenta luego de los resultados de inflacion de
Alemania y Francia conocidos ayer y ante las reducciones en el optimismo de las futuras
reducciones de tasas en los principales bancos centrales de los paises desarrollados.

Mercados Emergentes: En linea con el comportamiento de sus pares desarrollados, las curvas de
bonos de los principales paises emergentes inician la jornada con desvalorizaciones generales. Los
principales aumentos en los rendimientos se presentan en las curvas de Eslovaquia y Eslovenia con
incrementos promedio de 7.3 pb y 5.8 pb, continuando con las desvalorizaciones de la jornada
anterior. Adicionalmente, destaca el comportamiento de la curva de Chile que experimenta un
comportamiento mixto, con valorizaciones en la parte corta con una reducciéon de 8.1 pb en el
bono con vencimiento a 2 afios y un incremento de 10.8 pb en el bono con vencimiento a 30 anos.

Colombia: La curva de TES-TF experiment6 reducciones en los rendimientos de los bonos con
vencimiento en 2 y 30 afios, cayendo en promedio 4.4 pb. Por su parte, los deméas nodos de la curva
presentaron incrementos, especialmente en el bono con vencimiento a 3 afios, que se incremento
6 pb. Ademas, la curva UVR se sumo al comportamiento mixto de la curva de tasa fija, de modo
que, las desvalorizaciones se presentaron en los nodos con vencimiento a 2, 10 y 25 afios, al
presentar aumentos promedio de 4.4 pb, mientras que los bonos a 4 y 10 anos mantuvieron ligeras
valorizaciones de 0.9 pb y 1 pb respectivamente. Para hoy, esperamos un rango de operacion de
9.44%-9.57% para los TES 26, de 9.49%-9.65% para los TES 27, de 10.12%-10.23% para los TES 33,
de 10.57%-10.70% para los TES 42 y de 10.46%-10.61% para los TES 50.

Los futuros de acciones se mostraron negativos, con los inversionistas atentos al lento
desarrollo de Wall Street. Los futuros del S&P 500 cayeron -0.2%, los futuros del Nasdaq-100
retrocedieron -0.2%, mientras que los futuros del Dow Jones Industrial Average cayeron -0.2%.
Los principales indices de acciones se encuentran inquietos a medida que los inversores se
preocupan por el dinamismo de la economia durante 2024.

Las acciones europeas experimentaron un comportamiento negativo, pronosticando el fin de la
racha de nueve semanas al alza. El indice Eurostoxx 600 baj6 -0.9%, con todos los sectores en
terreno negativo y las acciones minoristas liderando las pérdidas tras mostrar datos que revelaron
una disminucién mas pronunciada de las ventas minoristas alemanas de lo esperado en noviembre.
El DAX cay6 -1.13%, el FTSE 100 perdi6 -0.91% y el CAC bajé -0.11%.

Los mercados de Asia-Pacifico se encuentran mixtos, con los inversionistas soportando las
caidas recientes de los indices. El indice Hang Seng cay6 -2.8%, mientras que, el indice CSI 300
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perdi6 -0.54%. En Japon, el Nikkei 225 subié un +0.27% y el Topix cerrd un +0.62%. Por su parte, el
Kospi retrocedi6 -0.35%, y el S&P/ASX 200 bajo -0.07%.

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,255 y 1,286
puntos, creemos que la tendencia alcista en el indice continta. Para Ecopetrol consideramos que
podria estar en un rango entre COP $2,415 y COP $2,470.

Hoy no hay noticias relevantes. No obstante, estaremos atentos para proporcionar informacion
actualizada sobre cualquier otro desarrollo relevante.

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 decisiéon 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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