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Resumen

e El S&P 500 retrocedié ligeramente -0.03%, el Héctor }Nilsop Tovar
Dow Jones -1.83% y el Nasdaq 0.71%. El indice ’

de gran capitalizacion respondi6 a la (601) 3907400 &xt 1107
incertidumbre de los operadores ante la Maria Alejandra Martinez
proxima decision de politica monetaria de la _ Dir

maria.martinez s.com
Fed. (601) 3907400 ext

e Los datos de inflacion de diciembre
cumplieron las expectativas, aliviando la
presion sobre los indices de referencia y
aumentando las probabilidades de un recorte DisnajValontnalConsdies
de tasas por parte de la Fed de 88.9% a 96.2%; D e
se espera que el indice de gran capitalizacion
retome su tendencia alcista y alcance un rango
entre 6,170 - 6,200 puntos al cierre del afo.

n a variable
lores.com
[0 /40(‘ ext 1300

e El mercado local mostr6 un desempefio NataluaTo(Ioza’:t\::evedo
ligeramente positivo en el balance, con las natalia rom{,«z alores.com
mayores ganancias observadas en Mineros
(+5.63%) y PF-Grupo Argos (+1.86%) y las
mayores contracciones registradas en las

acciones de PF-Corficol (-1.8%) y Canacol Escucha nuestro andlisis:
(-8.2%).
u En YouTube
e Finalmente, para esta semana, anticipamos un -~ 5
rango de movimiento para el Colcap, con un 1=
minimo de 1,374 puntos, apertura en 1,382,
cierre en 1,405 y un maximo de 1,408 puntos. Suscribete a nuestros informes

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Crecimiento del PIB (var.anual %) 3,20%  -730% 11,00% 7,30% 0,60% 2,00% 3,00%
Tasa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10,90% 16,70% 13,80% 11,20% 10,20% 10,4% 10,2%
Inflacion (var.anual %, fin de periodo) 3,81% 1,62%  560% 13,13% 9,28% 515% 3,76%
Inflacion basica (var.anual %, fin de periodo) 340%  1,39%  2,84% 923% 881% 554% 3,90%
Tasa Banrep (tasa, fin de periodo) 4,25% 1,75% 3,00% 12,00% 13,00% 9,25% 6,50%
IBR Overnight nominal (tasa, fin de periodo) 4,11% 1,70% 291% 11,14% 12,26% 875% 5,60%
Balance fiscal GNC (% PIB) -2,46% -779% -6,97% -530% -4,20% -5,60% -520%
Deuda neta GNC (%PIB) 46,3%  484%  60,7% 60,1% 52,8% 56,0% 565%
Balance comercial (USD millones, total) -10.782  -10.130 -15.259 -14.331 -9.902 -10.500 -12.000
Balance en cuenta corriente (% PIB) -4,58% -342% -560% -626% -2,70% -2,70% -3,70%
Tasa de cambio (USD/COP, promedio) 3.411 3.661 3.880 4.808 3.874 4050 4180

Precio de Eem’)leo USD por. barril, Eromedio) 64,3 42,0 80,9 100,9 82,49 81,0 74,0

Fuente: Investigaciones Econdémicas Acciones y Valores
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Global: Mayor optimismo a pesar de movimiento
de tasas

Estados Unidos: Los indices de referencia parecen tener cada vez menos presion por los datos
macroeconomicos, producto de un dato de inflacion en linea con las expectativas. Los operadores
se mostraron muy inquietos por lo que seria el paquete de datos economicos del mes de
diciembre, sin embargo, no hubo mayor sorpresa por lo que nuestra expectativa de un reajuste en
las probabilidades de un eventual recorte de tasa de interés por parte de la FED la proxima semana
se cumplio. Tan solo en un dia estas probabilidades pasaron de 88.9% a 96.2%.

Consideramos que, esto permite que se libere la presion sobre las acciones y que el indice se
encamine nuevamente a la tendencia alcista que venia evidenciandose desde noviembre. Creemos
que el indice de gran capitalizacion podria alcanzar un rango entre los 6,170 - 6,200 puntos al final
del ultimo mes del afo. Seguimos observando un fuerte rezago de las acciones de “valor” (S&P 500
Value) frente al desempeiio de las acciones de “crecimiento” (S&P 500 Growth), por lo que nos
mantenemos enfocados en que el 2025 sera especialmente atractivo para las acciones que estan
rezagadas frente a sus fundamentales, por lo que el crecimiento del segmento de Growth deberia
ser mas moderado en comparacion con el desempefio de Value. (Grafico 1).

Colombia:. El indice local parece mostrar dificultades para retornar a niveles cercanos a los 1,390
puntos. En la dinamica técnica, las sefales alcistas atin se encuentran presentes, por lo que
esperamos que el mercado se ajuste al alza durante el restante del mes de diciembre.
Consideramos que si ocurre un optimismo en la renta variable internacional y un mayor apetito
por activos de riesgo de forma generalizada, el indice local podria responder con un movimiento al
alza hasta niveles probables por encima de los 1,405 puntos.

Creemos que un factor que estaria postergando la valorizacion del indice seria una mayor
percepcion de riesgo a nivel local, lo cual puede ser producto de los comentarios recientes acerca
del cumplimiento de la regla fiscal o las reformas planteadas en el Congreso. Al observar la
relacion entre el CDS de Colombia a 5 afios y el indice local, observamos que una disminucion de
la percepcion de riesgo pais esta correlacionada inversamente con el desempeiio del indice MSCI
Colcap, por lo que mayor tranquilidad en el mercado podria liberar la presion sobre el mercado
accionario. (Grafico 2).

Activos locales: Teniendo en cuenta el comportamiento estacional del mercado durante el mes de
diciembre, hemos observado que en los Gltimos 5 afos, algunos activos se han comportado mejor
que otros. Realizando el analisis estacional, resalta el comportamiento de PF-Davivienda,
Cementos Argos, PF-Grupo Sura, Bancolombia y Grupo Sura. Solamente GEB ha mostrado un
retroceso promedio durante el mes de diciembre.

Grafico 1. S&P 500 Value vs S&P 500 Crecimiento Grifico 2. MSCI Colcap vs CDS 5 afios
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas
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Local Market Movers

Cemargos: La Asamblea de Accionistas de Cementos
Argos, con una participacién del 86.71% de las acciones
ordinarias, otorg6 autorizaciones sobre conflictos de
interés a miembros de la Junta Directiva y
representantes legales para decidir y ejecutar actos
relacionados con las alternativas estratégicas de su
participacion en Grupo Sura, dentro del marco del
programa SPRINT. Estas decisiones, aprobadas con mas
del 84% de los votos, habilitan a la Junta para
implementar la estrategia debida y realizar los tramites
necesarios, asegurando el cumplimiento del gobierno
corporativo de la compaiiia.

Grupo Aval: Inform6 que su Junta Directiva aprobo
adquirir el 99.9% de Fiduciaria Corficolombiana S.A. y el
40.77% de Casa de Bolsa S.A, con un precio
determinado por un tercero independiente. Ademas,
autorizo la creacion de AVAL BANCA DE INVERSION
S.A.S., dedicada a estructuracion financiera, asesoria en
Project Finance, fusiones y adquisiciones, entre otros,
donde Grupo Aval tendra una participacion del 70% y
Corficolombiana del 30%. Tras la transaccion,
Fiduciaria Corficolombiana se transformara

en AVAL FIDUCIARIA y Casa de Bolsa en AVAL CASA DE
BOLSA, fortaleciendo la oferta

nanciera del grupo.

International Market Movers

S&P 500: El indice S&P 500 cerré la semana con una
leve baja, rompiendo su racha de tres semanas
consecutivas al alza. Las preocupaciones sobre las
decisiones de politica monetaria de la Reserva Federal
y los datos econémicos mixtos influyeron en el
desempefio del mercado.

Tesla: Las acciones de Tesla han mostrado volatilidad
debido a preocupaciones sobre la demanda de
vehiculos eléctricos en mercados clave como China y
Europa. Sin embargo, los avances en sus plantas de
produccion 'y la expansion de la red de
supercargadores continuan siendo positivos.

General Motors (GM): En el sector automotriz, GM
avanzo ligeramente tras anunciar inversiones en
vehiculos eléctricos y planes de expansion de
infraestructura de carga en EE. UU., con un enfoque en
captar mas participacion de mercado frente a Tesla.

Amazon: Amazon sigue ganando terreno gracias a un
desempeno sélido en su division de comercio
electronico y AWS (servicios en la nube), que continta
siendo un pilar clave para sus ingresos y margenes
operativos.

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

Desempeifio semanal

Mineros fr 5.63%
PF-Grupo Argos = 186%
Grupo Bolivar e 135%
Cemargos I 1.32%
GEB 1219
PEI 052%
Grupo Sura 051%
PF-Grupo Sura 0.43%
Terpel 037%
Colcap 0.04%
0.00%
-0.12%
-0.13%
0.14%
-0.23%
PF-Bancolombia -0.28%
PE-Aval -0.43%
Grupo Argos 0.51%
Ecopetrol -0.56%
Bancolombia 0.74%
Banco de Bogoté -118% o
Promigas -169%
Corficolombiana Pref. -180%
Canacol 8.20% m—

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas

Desempefio semanal

Sub industria de aparatos y accesorios. 14.96%
Manufactura de automoviles 11.04%
Ventas al por menor 9.07%
Servicios de medios interactivos 5.56%
Software de aplicacién 4.81%
Sub industria de sistemas de software 4.80%
Minoristas de alimentos 4.69%
Servicios de internet e infraestructura 3.83%
Otras especialidades 378%
Semiconductores 3.08%
S&P 500 0.96%
Servicios de salud -6%
Productos agricolas -6.01%
Servicio de gas -6.18%
Quimicos -6.38%
Transporte Aéreo y Logistica -6.45%
Indice de acero -7.08%
Equipos de crudo y gas -713%
Contenedores de metal y vidrio -8.13%
Transporte terrestre de carga -8.31%
Atencién médica administrada -8.80%
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas
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Perspectiva Técnica Local

!z.l'.“u
La accion de Ecopetrol mostré un
movimiento ligeramente al alza semana

2
pasada. El activo nos sorprendi6 con el o0 &
movimiento, que estuvo por encima de
nuestras expectativas. Para esta semana, M
creemos que el activo podria buscar un i\lll_i e
rango entre los COP$1,765 y los COP$1,830. i |'

-1600
‘o g s s
e & bb‘“” ,o‘“e
& <~ < L4
Fuente: Investing - Investigaciones Economicas
-36000
e La accion de PF-Bancolombia
o continu6 mostrando un desempefio
E bajista, con una caida de cerca del
-32000 0.8%. El activo nos sorprendi6 con el
movimiento pues esperabamos ver
— apreciacion. Para esta semana,
\! creemos que el activo podria buscar
f un rango entre los COP$35,061 y los
e O PO COP$35,760.
4 & & o
&8 & &
Fuente: Investing - Investigaciones Economicas.
40000
La accién de Bancolombia siguio la 00
tendencia bajista que ha acuulado en
las dltimas 3 semanas. El activo 000 2
continta borrando ganancias. Para £
esta semana, creemos que el activo 34000
podria buscar un rango entre los
COP$37,180 y los COP$37,600.
» ‘& > > &
s o ,‘{u\& &
B & 4
Fuente: Investing - Investigaciones Econémicas.
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Perspectiva Técnica Local

-70000

-65000

-60000

La accion de Nubank continud

-55000

mostrando movimientos  bajistas )
relevantes la semana anterior. El ssoomo &
activo nos sorprendi6 con su 45000
movimiento. Para esta semana, 0000
creemos que el activo podria ir a
buscar un rango entre los “3000
COP$46,900 y los COP$50,269 I | | ‘ ‘ [F—
; & >
o 5
&
Fuente: Investing - Investigaciones Economicas.
20000
s La accion de ISA mostré un ligero
movimiento  bajista la semana
180%0 anterior. El  activo  contintia
£ mostrando un movimiento
lateralizado desde hace varias
- semanas. Para esta semana, creemos
i que el activo podria buscar un rango
! 15000 entre los COPS16340 y los
: | | ! COPS$16,420
& J s
e K
@”N‘h &u\
Fuente: Investing - Investigaciones Economicas.
2600
La accion de GEB mostro ligero e
desempefio positivo. El activo nos .
sorprendi6 con el movimiento, sin -MDE
embargo, no logra recuperar las
ganancias borradas por una caida en -
semanas pasadas. Para esta semana,
creemos que el activo podria buscar
un rango entre los COPS$2,585 y los a0
COP$2,600. iy iy F e '
o & E N a~
& & & & &
Fuente: Investing - Investigaciones Economicas.
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Perspectiva Técnica Local

-a250

- 4000

La accion de Celsia mostr6 un ligero

-3750

movimiento  bajista la semana 2
anterior. El activo se comportd de g
acuerdo a nuestra expectativa, con 50
una volatilidad menor a la esperada. 0o
Para esta semana, creemos que el
activo podria buscar un rango entre 2750
los COP$3,395 y los COP$3,405. R .
A A A ; p
& & & & &
Fuente: Investing - Investigaciones Economicas
20000
weece La accion de Grupo Argos mostr6 un
o movimiento  bajista la semana
15000 E anterior. El activo continGa con
volatilidades limitadas. Para esta
i semana, creemos que el activo
podria buscar un rango entre los
. COP$19,320 y los COP$19,760.
Fuente: Investing - Investigaciones Economicas
~as00
La accion de Mineros mostré un 4090
movimiento alcista importante la
semana anterior, registrando un 208 N
nuevo maximo de cerca de 10 afios. rmn'g

El activo acumula cerca de un 23.12%
de apreciacion desde el inicio de su
OPA, siendo la semana anterior la
semana mas positiva. Para esta
semana, creemos que el activo
podria buscar un rango entre los . . : ! ! !
COP$4,620 y los COP$4,790.

-2500

-2000

$

Fuente: Investing - Investigaciones Economicas
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Perspectiva Técnica Local

- 10000

La accion de Cementos Argos
mostr6 un movimiento alcista
importante la semana anterior. EI

-8000

Precio

~6000

activo ha acumulado cerca de un I\ hEs
21% de apreciacion en las tltimas 4 ~7000
semanas. Para esta semana, creemos “Il JV

que el activo podria buscar un rango *;l 1

entre los COP$10,640 y los |
COP$10,820. I

&
-

> hig S

5 P &
& e X
ke - +

%

Fuente: Investing - Investigaciones Econdmicas
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Calendario de dividendos

S del 16 de diciembre al 20 de diciembre del 2024

Fecha maxima para | Fecha de pagode = Dividendos por Pago de dividendos

comprar dividendos accion ISA, Grupo Bolivar
I1SA 11 de diciembre 18 de diciembre COPS$370 Inicia periodo de ex-dividendo
Grupo Bolivar 09 de diciembre 16 de diciembre COP$207 Fromges
Promigas 13 de diciembre 20 de diciembre COPSI172

Resultados trimestrales de emisores

Libro 3T24 PEI click aqui Libro 3T24 Grupo Argos  click aqui
Libro 3T24 Bancolombia  click aqui Libro 3T24 Grupo Sura click aqui
Libro 3T24 Cemargos click aqui Libro 3T24 Grupo Bolivar  click aqui
L!bro 3T24 ISA ClLkﬂClﬁ Libro 3T24 Terpel click aqui
Libro 3T24 Grupo Aval click aqui Libro 3T24 Banco de Bogotaclick aqui
Libro 3T24 Ecopetrol click aqui Libro 3T24 Corficolombiana click aqui
Libro 3T24 GEB click aqui
Libro 3T24 Canacol click aqui
Libro 3T24 Mineros click aqui
Libro 3T24 Exito click aqui
Libro 3T24 Davivienda click aqui
Libro 3T24 Celsia click aqui

Resumen local

Min.Mes  Mix Mes Volumen 1D Volumen MTD
(

Dividendo
)

Bancolombia 37.600 13.3% 60 10 37600 38700 1928 42,004 3536 | 94%
35,800 19.7% 57 o9 3ss0| 36500 71| 120,122 | 3536 s
1.780 239% a4 03 1730 11830 Sasd o7 12| 175%
16800 5% 70 110 te7eo| 17220 3172 0877 1110| 66%
2510 32.1% 12 2480 2600 2547 13734 251 100%
3505 Toan 180 10 3475|3550 1| 7002 | 310| ao%
7570 64.6% 14 70 7800 30 si6| asn
11840 a0 72 03 iresn| 13260 257/ 3ids | 7| oow
35,500 24% 33 06 34800 3550 1125 12910 1400| 39%
23460 728% 22 o4l 2200 23500 77 7344 | 1400 | 6.0%
19,400 56.2% 38 08 19320 20000 1282 2449 536 | 3%
14240 e8.3% 28 06| 13820 14500 213 20053 | 36| 45%
15,500 148% 230 05 1530 issi0 52 7478 0o%
14200 257% 210 04l 14200 1440 | 37| 1435 | ao%
10,000 637% 24 11 9580 10000 3919 2738 18| 12%
9500 111% 23 1o sas0| 6% | 01| 11| 12%
17.700 7% 121 05 17700 18560 185 9039 | oo
26860 22% 108 06 280 27480 31 2233 1452 54%
59 ) i52 06 456 6 257 sart 24| s52%
58,380 0% £ 04| 57000/ 60100 403 1860 | 6276 | 108%
4500 i3 145.2% 35 o8 4085 4500 210 5152 | a5
9610 o 16:4% 51 10 sst0  gsto 8 | 48| 0%
74 £ 22.1% 09 01 74 74 0 o3 0%
78,000 = o 75.6% 282 53 70000/ 79,000 643 701 | 0%
10.820 20 #0ig% |§ 25% 4 405% 22 o8 losoo 11200 135 087 786 | 7.2%
69,100 30 [b-0s8% b 03% b 47% 18 05 68700 69,980 1019 a1412 | 888 | 1.3%
14798 = W ok A 1s.7% 14798 14817 10323
13.862 |hoz3% |f01%  M146% 13770| 13925 | 795893 |
1.380 $036% |§14.1% 4 165% 1577 1,399
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https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/25/libro-de-resultados-grupo-argos.pptx.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/26/libro-de-resultados-grupo-sura-3t24.pptx.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/26/libro-de-resultados-grupo-bolivar-3t24.pptx.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/26/libro-de-resultados-terpel-3t24.pptx.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/26/libro-de-resultados-banco-de-bogota-3t24.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/26/libro-de-resultados-corficolombiana-3t24.pptx.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/13/libro-de-resultados-pei-13.11.2024.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/12/libro-de-resultados-bancolombia.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/12/libro-de-resultados-cemargos-12.11.2024.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/13/libro-de-resultados-isa-13.11.2024.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/15/libro-de-resultados-grupo-aval.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/14/libro-de-resultados-ecopetrol-14.11.2024.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/14/libro-de-resultados-geb-14.11.2024.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/14/libro-de-resultados-canacol-14.11.2024.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/15/libro-de-resultados-mineros-15.11.2024.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/18/libro-de-resultados-exito-18.11.2024.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/18/libro-de-resultados-davivienda-18.11.2024.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/11/19/libro-de-resultados-celsia-19.11.2024.pdf

Acciones

&Valores
Desde 1959

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 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 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
prondsticos 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 andlisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los
valores y numeros 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. ©
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