
| Divisas
Índice del dólar estadounidense (DXY): El dólar
estadounidense retrocedió desde un máximo de dos
años, pero sigue encaminado a su tercera semana
consecutiva de ganancias. Esto ocurrió tras la
publicación de datos que mostraron una desaceleración
en la inflación, con el índice de precios de gastos de
consumo personal (PCE), la medida preferida de la
Reserva Federal (Fed), aumentando solo un 0.1% en
noviembre frente al 0.2% de octubre. Sin embargo, en
términos anuales, el PCE subió un 2.4%, comparado con
el 2.3% del mes previo.

Peso colombiano (COP): El peso colombiano cerró este viernes en COP$4,385 por dólar. Aumentó
COP$6.50 frente al cierre del jueves (COP$4.378.5) y depreciandose 0.14% frente al dólar. Durante
la jornada la moneda osciló entre un mínimo de COP$4,359 y un máximo de COP$4,394 por dólar,
con un total negociado de USD$834 millones en 1,081 operaciones. En la semana, la moneda
presentó una depreciación de 1.57% en medio de varios fundamentales relevantes,
particularmente en el frente de política monetaria. Hoy, al cierre de la jornada, el Banco de la
República sorprendió al mercado con un recorte de sólo 25 pbs, en anticipación a una posible
desaceleración más lenta de la inflación y, fundamentalmente, en respuesta al tono más restrictivo
de la Fed. En este contexto, el peso colombiano podría presentar menores presiones de
depreciación en cuanto al diferencial de tasas entre Colombia y EE.UU., aunque el panorama fiscal
y el efecto contagio en la región podrían aún tener un peso significativo en su rendimiento.

Euro (EUR): El par EUR/USD continúa bajo presión, retrocediendo hacia el nivel de 1.0750 tras un
intento de recuperación. El renovado fortalecimiento del dólar estadounidense, junto con un
sentimiento de cautela en los mercados, afecta negativamente al euro mientras los operadores
asimilan la victoria de Trump y los recientes anuncios de política monetaria de la Fed. Así, el
EUR/COP cerró en COP$4,571.88 con una depreciación de 0.77% durante la jornada.

| Commodities
El precio del petróleo Brent cayó por debajo de los
USD$73 por barril, presionado por la fortaleza del
dólar. La demanda de combustible enfrenta desafíos
adicionales luego de que Sinopec, la mayor refinería
de China, anunciara que el consumo de gasolina del
país alcanzó su pico en 2023, afectando las
perspectivas para el principal importador de crudo.
Aunque el petróleo encontró apoyo esta semana en
la reducción de inventarios en EE.UU. reportada por
la EIA y el respaldo de Kazajstán a los recortes de la

OPEP+, el Brent se dirige a una caída anual, influenciado por la débil demanda china y el
incremento de la producción fuera de la OPEP, cotizando en su rango más estrecho desde 2019.
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Fuente: Investing - BVC - Acciones & Valores. Nota: Las
variaciones son diarias

| Renta Fija
Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE. UU. bajaron luego de que datos de inflación
clave fueran menores a lo esperado, alimentando expectativas de recortes de tasas de interés
por parte de la Fed en 2025. El rendimiento del bono a diez años bajó 7 pbs al 4.49%,
revirtiendo parcialmente la tendencia de empinamiento de la curva observada esta semana.
Los mercados, a través de la curva swap, prevén alrededor de 39 pbs en recortes de tasas el
próximo año, sin embargo algunos analistas proyectan hasta cuatro recortes de un cuarto de
punto cada uno, en un contexto de moderación en el crecimiento, el empleo y la inflación.
Además, se mencionó que existe el riesgo de un cierre parcial del gobierno debido al posible
rechazo en la Cámara de Representantes del plan presupuestario propuesto por el presidente
electo, Donald Trump, lo que podría interrumpir operaciones gubernamentales tras la
medianoche del viernes.

Los bonos del Reino Unido, Alemania y EE.UU. subieron tras los datos del índice PCE de
noviembre en EE.UU. Los bonos del Reino Unido lideraron con una caída de rendimientos de 6
a 7 pbs, aunque el rendimiento a 10 años sigue 11 pbs arriba en la semana (4.52%). Los traders
aumentaron las apuestas de recortes de tasas del BOE para 2025, mientras que los mercados
monetarios también incrementaron las expectativas de recortes de tasas del BCE, proyectando
120 pbs de alivio el próximo año.

En el mercado local, los TES mostraron valorizaciones, en sintonía con el comportamiento
observado en los mercados internacionales. Sin embargo, consideramos que estas ganancias
responden más a una corrección y a una reacción al movimiento de los bonos del Tesoro de
EE.UU., que a un cambio estructural de tendencia. Mantenemos la expectativa de un
movimiento alcista en los rendimientos, especialmente tras la decisión del Banco de la
República de realizar un recorte de tasas menor al anticipado. Además, el contexto fiscal sigue
siendo un factor clave de incertidumbre. En este marco, el ministro de Hacienda, Diego
Guevara, reiteró el compromiso del gobierno con el cumplimiento de la Regla Fiscal en 2024.
Subrayó que las discusiones metodológicas con el Comité Autónomo de la Regla Fiscal no son
vinculantes y destacó que los equipos técnicos han sustentado de manera rigurosa las
transacciones de única vez. También recordó los esfuerzos realizados en 2023, como un
recorte de COP$28 billones (equivalente al 1.5% del PIB) y una gestión eficiente del Programa
Anual de Caja, con el objetivo de preservar la sostenibilidad fiscal.

Variaciones diarias renta fija (%):

Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores
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| Renta Variable
El índice local finalizó la jornada negativo luego de que varios activos presentaron
correcciones ante apreciaciones el día de ayer. Entre los activos destacados está Cemargos,
que presentó el mayor movimiento de apreciación (+2.58%) apoyado por la comunicación del
emisor sobre el lanzamiento de su programa Sprint 3.0 como parte de su compromiso con los
accionistas para generar valor. Por su parte, las acciones ordinarias y preferenciales de Grupo
Sura presentaron movimientos de depreciación, después de una jornada positiva ayer, luego
del comunicado de Cemargos sobre una corrección del comunicado de escisión emitido
anteriormente. Hoy, se lleva a cabo el rebalanceo del Colcap, por lo que la jornada finalizó con
altos volúmenes de negociación.

Los mercados internacionales cerraron mixtos, con un fuerte rebote en Wall Street y pérdidas
moderadas en Europa, mientras los inversores digieren datos de inflación y eventos políticos
en Estados Unidos. En Wall Street, el Dow Jones recuperó un +1.6%, ganando 700 puntos tras
una semana volátil marcada por una pérdida de 1,100 puntos en un solo día y su racha más
larga de caídas desde la década de 1970. El S&P 500 subió un +1.5% y el Nasdaq avanzó un
+1.5%, impulsados por datos de inflación que mostraron un aumento del 2.4% anual en el
índice PCE, menor a lo esperado. Acciones como Nvidia +2% y Tesla +1% lideraron la
recuperación. En Europa, las bolsas cerraron a la baja, con el Stoxx 600 cayendo un -0.78%,
acumulando una pérdida semanal del 1.9%. La incertidumbre política en EE.UU., tras el fracaso
de una medida respaldada por Trump para evitar un cierre parcial del gobierno, pesó sobre los
mercados, al igual que las tensiones comerciales generadas por amenazas de nuevos aranceles
a la UE.
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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, así 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 diversificación no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La información que precede, así como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendación profesional
para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicación de la intención de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronósticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos
sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, así como los análisis que las acompañan no son definitivas. Este
documento es de carácter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorización expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretación de dicha información, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista
pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decisión de participar en alguna transacción, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario
que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precisión, además de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos
suministrados a través de la página web, así como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberán adelantar, por su cuenta, el análisis
financiero y legal para efectos de tomar cualquier decisión de inversión. Los valores y números aquí 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
inversión 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 únicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la información 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 información aquí contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneración de los autores no está asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentación y cualquier documento preliminar sobre los productos aquí mencionados no constituyen una oferta
pública vinculante, por lo cual, tanto la presentación como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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