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MERCADO CAMBIARIO

Monedas responden a recalibracion de expectativas de politica monetaria
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e El GBP/USD se recupera cerca de 1.27 tras datos laborales del Reino Unido.
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En EE.UU.: La Fed probablemente recortard mafiana la tasa de interés en 25 pbs, aunque las
proyecciones de futuros recortes en 2025 se reducen poco a poco a solo dos, situando la tasa en
3.8%. Esto refleja temores de inflacion por el préoximo gobierno Trump. La atencion de Wall Street se
centrara en las declaraciones de Jerome Powell y en sefiales sobre politica monetaria futura. Los
futuros de acciones en Nueva York caen tras la octava jornada consecutiva de pérdidas del Dow
Jones, su peor racha desde 2018. Sin embargo, los inversores esperan un repunte hacia fin de afio,
impulsado por el soélido desempefio que ha llevado a los indices a maximos historicos.
Histéricamente, en promedio los mercados tienden a rendir 300 puntos basicos adicionales el afio
siguiente, pero los posibles aranceles de la nueva administracion generan incertidumbre. Ademas,
los PMI globales de S&P muestran fortaleza en servicios, mientras manufactura sigue debilitandose.

En Europa: Los mercados operan mayormente en negativo, con los bancos centrales como foco
principal. El Banco de Inglaterra anunciara su decision el jueves y se espera que mantenga una
postura cauta respecto a los recortes de tasas debido al aumento del 5.2% en salarios regulares en
octubre, superando el 5% previsto. Se esperan tres recortes en 2025. En la eurozona, el indice ZEW
de sentimiento economico subi6 a 17 en diciembre (vs. 12.2 esperado), impulsado por perspectivas
mas optimistas. Sin embargo, la situacién econdémica actual cay6é a -55. La eurozona reporté un
superavit comercial de €6,800 millones en octubre, frente a €9,400 millones en 2023, con
importaciones creciendo 3.2% y exportaciones 2.1%. La balanza comercial de la UE se redujo a
€3,900 millones, afectada por mayores importaciones de materias primas y menor dinamismo en
energia (-29%) y maquinaria (-4.7%).

En Asia: Los mercados de la region cerraron mixtos mientras los inversores esperan la decision de
la Reserva Federal y nuevas medidas econdémicas en China. Pekin anuncié un aumento del déficit
presupuestario al 4% del PIB en 2025, frente al 3% actual, con el objetivo de mantener un
crecimiento cercano al 5%. Las medidas incluiran emisiones de bonos especiales, aunque su impacto
real podria ser limitado, las autoridades consideran flexibilizar politicas fiscales y monetarias ante
desafios como el débil consumo y la crisis inmobiliaria. En Singapur, las exportaciones no petroleras
subieron un 3.4% interanual en noviembre, superando las expectativas de una caida del 0.7%.
Mensualmente, crecieron un 14.7%, impulsadas por productos electrénicos. Las acciones de
SoftBank Group subieron tras el anuncio de una inversion de USS$100 mil millones en EE. UU.,
creando 100,000 empleos en inteligencia artificial. En Japén, el Banco de Japén podria retrasar el
aumento de tasas para evaluar nuevos datos econémicos.

En Colombia: Las ventas minoristas en octubre de 2024 crecieron 9% interanual, impulsadas por
vehiculos nacionales (33.2%), otros vehiculos (32.1%), ferreteria (28.6%) y electrodomésticos (12.6%).
Es el quinto aumento mensual consecutivo, alineado con la flexibilizacion de tasas del banco central.
La produccién manufacturera por su parte subioé 1.1% en octubre, tras caer 4.1% en septiembre,
destacandose azucar (31.7%), transporte (45.4%) y electronicos (8.5%). La deuda bruta del Gobierno
Nacional Central alcanzé 60.1% del PIB en noviembre, su nivel mas alto en dos afos. La deuda
interna creci6 1.42% a $649.8 billones (38.6% del PIB), y la externa 3.4% a COPS$363B (21.6% del PIB).
El Senado aplazé la aprobacion del Codigo Procesal Laboral por problemas técnicos. Finalmente, la
ministra de Trabajo sefialdé que atin no hay acuerdo para el aumento del salario minimo de 2025, con
divergencias entre gremios y sindicatos, aunque el diadlogo continuara hasta el 18 de diciembre.

Los precios del Brent cayeron a alrededor de USDS$73.3 por barril debido a preocupaciones sobre
una posible disminucion de la demanda global, impulsadas por datos econémicos débiles de China y
una actividad manufacturera inferior a lo esperado en EE. UU. y la Eurozona. A pesar de las
tensiones geopoliticas en Rusia y Medio Oriente, el temor a un exceso de oferta en 2024 también
afect6 los precios. Los mercados ahora estan atentos a la Ultima decision de tasas de la Reserva
Federal, donde se espera un recorte de 25 puntos basicos, lo que podria estimular el crecimiento
econdémico y aumentar la demanda de petroleo.
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Doélar estadounidense (DXY)

El Indice del dolar estadounidense (DXY) sube cerca de 106.90 este martes, impulsado por
expectativas de un recorte gradual de tasas por parte de la Reserva Federal en su reunion de esta
semana. A pesar de la fortaleza econémica en EE.UU. y datos so6lidos, como las ventas minoristas de
noviembre, los mercados prevén un recorte de 25 pbs, mientras las expectativas de una
desaceleracion en el ciclo de flexibilizacion en el 2025 dan soporte al dolar frente a sus principales
pares.

Por lo anterior, anticipamos un rango de operacion para el indice del d6lar entre las 106.7 y 107.1
unidades durante la jornada.

USD/COP

Ayer, el peso colombiano cerré con una depreciacion del 0.19% en COPS$4,325.5 por ddlar, tras una
baja en los precios del crudo y la presion de monedas regionales. Hoy, esperamos que la moneda
mantenga el sesgo de depreciacion, impulsado por un entorno macroeconémico que respalda la
fortaleza del délar. La recalibracién de expectativas en el frente de politica monetaria, antes de la
reunion de la Reserva Federal, afiade presion de depreciacion sobre las monedas latinoamericanas,
como el peso colombiano que a su vez enfrenta temores fiscales y una constante disminucién en los
flujos de Inversion Extranjera directa durante los ultimos siete meses del afio.

Teniendo en cuenta esto, anticipamos un rango entre COP$4,315 y COP$4,335 por délar, con
extensiones en COP$4,305 y COP$4,350 por délar.

Euro

El EUR/USD cae por debajo de 1.05 debido a la fortaleza del délar estadounidense, impulsada por
expectativas de que la Reserva Federal adoptara una postura ligeramente hawkish tras su recorte de
tasas. Ademas, las perspectivas de mas recortes de tasas por parte del Banco Central Europeo hasta
junio de 2025 y datos mixtos de Alemania, como la caida en el IFO de clima empresarial, debilitan al
euro. En el &mbito politico, la destitucion del gobierno de Olaf Scholz en Alemania ha generado
incertidumbre, con elecciones anticipadas programadas para el 23 de febrero, afiadiendo presion de
depreciacién para la moneda.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,525 y
los COP$4,550 por euro.

Libra Esterlina

El GBP/USD se recupera cerca de 1.27 tras datos laborales del Reino Unido que mostraron un
crecimiento solido de los salarios, con un aumento en los ingresos promedio, superando las
expectativas. Esto refuerza la libra esterlina, ya que un crecimiento salarial fuerte podria mantener
elevada la inflaciéon en el sector servicios. El Banco de Inglaterra (BoE) podria dejar las tasas de
interés sin cambios, especialmente si los proximos datos de inflacion confirman esta tendencia. Los
inversores también estan atentos a las decisiones de politica monetaria del Fed y el BoE esta
semana.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par GBP/USD acotado entre los 1.266 y 1.271
por dolar.
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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 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 indicaciéon 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 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 decisiéon 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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