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Fuente: Banco de la Republica, Superfinanciera Colombiana - Investigaciones Econoémicas Acciones y Valores.
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En EE.UU.: Los futuros de las acciones suben levemente en NY en una semana marcada por una
agenda mas corta debido a las festividades navidefias. Los inversores confian en un rally de Santa
Claus, ya que historicamente el S&P500 sube algo mas de 1% en los tltimos dias de diciembre y
primeros de enero. Ademaés, diciembre tiende a ser positivo en afios de elecciones, con un
incremento en el 83% de los casos, seglin Bank of America. Al cierre de la semana anterior, la
inflacion del PCE en noviembre mostré el menor aumento en seis meses, lo que alivié temores sobre
los recortes de tasas de la Fed. En politica, el presidente Biden evitd un cierre gubernamental el fin
de semana, al firmar una ley que extiende el financiamiento por tres meses. En datos, esperamos hoy
la publicaciéon de la confianza del consumidor de el Conference Board de diciembre.

En Europa: Los mercados bursatiles iniciaron la semana con calma, en medio de una actividad
limitada y se espera que la negociacién se mantenga escasa por las festividades navidefas. Sin
embargo, persisten preocupaciones por el débil panorama econémico y posibles ajustes del Banco
Central Europeo. Christine Lagarde afirm6 que la eurozona estd cerca de alcanzar su meta de
inflacién a medio plazo. En el Reino Unido, el PIB del tercer trimestre se revis6 a 0% tras una
estimacion previa de 0.1%, reflejando estancamiento. Octubre mostr6é una contraccion del 0.1%, la
segunda consecutiva. Aunque el Banco de Inglaterra -BoE- mantuvo la tasa en 4.75%, algunos
miembros del MPC votaron por recortes. Se espera que la economia britanica se recupere en 2025
tras un 2024 marcado por altas tasas de interés y baja demanda. La inflacioén alcanzé 2.6% en
noviembre. En cuanto a los datos econdmicos, los inversores también estaran atentos a la lectura
final de los datos de crecimiento econémico de Espaiia.

En Asia: Los mercados de Asia-Pacifico comenzaron la semana navidefia con ganancias,
impulsados por la expectativa de la fusion entre Honda y Nissan, programada para 2026. En Japon,
las acciones subieron tras datos que mostraron un repunte de la inflacion al 2.9% en noviembre,
aunque el Banco de Jap6n -BoJ- mantuvo sin cambios su tasa clave en 0.25%, citando la necesidad
de mas informacion sobre salarios y politicas globales. En China, las acciones cayeron debido a
pérdidas en los sectores de semiconductores y tecnologia, mientras los inversores anticipan la
decisiéon del Banco Popular -PBoC- sobre la tasa de préstamos a medio plazo. Aunque Beijing
prometié medidas de estimulo adicionales, incluidas reducciones de tasas, las expectativas de
cambios significativos son bajas. Los datos recientes reflejaron una caida de las ventas minoristas y
precios de viviendas, pero una sélida produccién industrial.

En Colombia: La semana inicia con las reacciones a la mas reciente decision del emisor cuando el
Banrep sorprendi6 al reducir su tasa de referencia en 25 puntos basicos (pbs) a 9.5% en diciembre,
menos de los 50 pbs previstos por el mercado. Cinco miembros de la junta apoyaron la medida,
mientras que uno propuso un recorte de 50 pbs y otro de 75 pbs. La inflaciéon anual bajé a 5.2% en
noviembre (desde 5.4% en octubre), aunque la basica se mantuvo en 5.4% por la presion de los
servicios. El PIB creci6 2.0% en el tercer trimestre, impulsado por un alza del 20.3% en la inversion,
alcanzando un crecimiento anual de 1.6%. La volatilidad del tipo de cambio, condicionada por
factores globales y locales, limit6 recortes agresivos de tasas. El desempleo se mantiene por debajo
de los niveles prepandemia. El Banco central enfatizé que las decisiones futuras dependeran de los
datos econdmicos, buscando balancear la inflacién y el crecimiento.

El petroleo Brent subi6 a USDS73.3 por barril el lunes, acumulando su segunda sesion al alza tras
datos de inflaciéon PCE en EE.UU. menores a lo esperado, que reavivaron esperanzas de recortes de
tasas en 2025, favoreciendo el crecimiento y la demanda de energia. Sin embargo, persisten
factores de presion, como la incertidumbre econdémica en China tras cifras débiles de ventas
minoristas y el pronostico de Sinopec de un pico en el consumo de petroleo en 2027. Ademas,
tensiones geopoliticas resurgen con la amenaza de Trump de imponer aranceles a la UE y de tomar
control del Canal de Panam4i, acusando a sus administradores de tarifas excesivas. La semana
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pasada, los precios del crudo cayeron mas del 2% debido a una proyeccion de la Fed de menor
flexibilizacion monetaria en 2025.

Doélar estadounidense (DXY)

El dodlar estadounidense se mantiene cerca de su maximo de dos afos alcanzado recientemente,
impulsado por datos de inflacién que mostraron un aumento moderado en los precios, lo que alivid
preocupaciones sobre recortes agresivos de tasas por parte de la Fed en 2025. Aunque los mercados
esperan menos recortes de tasas el proximo aino, la fortaleza del dolar ha generado presion en las
monedas emergentes y el yen japonés, que sigue cerca de niveles bajos histéricos, elevando la
posibilidad de intervenciéon en Japon. El indice del doélar (DXY) se mantiene estable sobre las 108
unidades, reflejando el optimismo moderado tras evitarse un cierre gubernamental en EE.UU.

Por lo anterior, anticipamos un rango de operacion para el indice del d6lar entre las 107.6 y 108.4
unidades durante la jornada.

USD/COP

El viernes, el peso colombiano cerrdé en COP$4,385 por dolar, depreciandose 0.14%. En la semana,
acumul6 una caida de 1.57%, influida por fundamentos de politica monetaria. El recorte sorpresa de
tasa de interés en apenas 25 pbs por parte del Banco de la Republica podria aliviar las presiones de
depreciacion para el peso colombiano debido al diferencial de tasas entre Colombia y Estados
Unidos. Sin embargo, los desafios fiscales y el impacto del contexto regional seguiran siendo
factores determinantes en su desempeiio. Hoy, el dolar estadounidense muestra una fortaleza
significativa que presiona al alza las tasa de cambio en la regi6on y que via correlacién podrian
impactar el desempefo de la moneda local.

Teniendo en cuenta esto, anticipamos un rango entre COP$4,375 y COP$4,400 por délar, con
extensiones en COP$4,365 y COP$4,415 por délar.

Euro

El euro (EUR) enfrenta presion bajista, cotizando por debajo de 1.0450 frente al dodlar
estadounidense en un entorno de mercados tranquilos previo a las festividades. Los comentarios de
la presidenta del BCE, Christine Lagarde, sobre el progreso hacia la meta de inflaciéon del 2% no
lograron impulsar la moneda, mientras que la fortaleza del doélar, respaldada por expectativas de
menores recortes de tasas por parte de la Fed en 2025, mantiene limitado el avance del EUR /USD. El
par muestra un sesgo bajista con soporte clave en 1.0330 y resistencia en 1.0500.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,550 y
los COP$4,585 por euro.

Libra Esterlina

La libra esterlina (GBP) opera a la defensiva frente al ddlar estadounidense, manteniéndose por
debajo de 1.2600 tras la revision a la baja del PIB del Reino Unido en el tercer trimestre, que mostrd
un crecimiento nulo. La fortaleza del dolar, impulsada por expectativas de una politica monetaria
menos expansiva por parte de la Fed en 2025, ejerce presion sobre la libra. Ademas, el Banco de
Inglaterra enfrenta un entorno de apuestas moderadas sobre recortes de tasas el préoximo afo, lo
que contribuye a un panorama mixto para la moneda britanica.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par GBP/USD acotado entre los 1.250 y 1.259
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 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 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 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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