
| Divisas
Índice del dólar estadounidense (DXY): El índice del dólar
subió a 109.4, un 0.8% después de tocar su máximo de 52
semanas de 109.53, impulsado por las expectativas de que el
crecimiento de EE.UU. superará al de otras economías, lo que
mantendrá elevadas las tasas. La Fed sigue siendo cautelosa a la
hora de recortar las tasas rápidamente debido a la inflación
persistente, y el sólido desempeño de la economía, lo que
refuerza esta postura. Además, se espera que las políticas de
Trump impulsen aún más el crecimiento y la inflación. La
fortaleza del dólar también se ve respaldada por sólidas
entradas de capital, ya que los mercados bursátiles estadounidenses han superado los mercados
mundiales. Los datos recientes que muestran una caída en las solicitudes de subsidio por
desempleo reforzaron la visión de un mercado laboral resistente.

Peso colombiano (COP): El peso colombiano cerró la jornada en COP$4,378 por dólar, con una
apreciación del 0.61% con respecto al cierre de la jornada anterior. Hoy, la moneda abrió en los
COP$4,415 por dólar, y luego operó en un rango estrecho comprendido entre COP$4,431 y
COP$4,375. Se negoció un monto de cerca de USD$841 millones, en línea con los volúmenes
recientes. El mercado local vió un fortalecimiento correlacionado con la subida del precio del
petróleo a pesar de iniciar el año con montos limitados.

Euro (EUR): El EUR/USD inició el 2025 con sesgo de debilidad a 1.025, alcanzando el nivel más
bajo desde noviembre de 2022, debido a las preocupaciones sobre las perspectivas económicas de
Europa y el optimismo en torno a la economía estadounidense mientras los mercados se preparan
para el regreso de Trump. Europa enfrenta expectativas de crecimiento moderadas, con
inestabilidad política y problemas estructurales en Alemania y Francia. Además, los posibles
aranceles comerciales aumentan los riesgos de una guerra comercial, lo que ensombrece aún más
las perspectivas. Mientras tanto, una postura moderada del BCE ha reducido el apoyo al euro,
mientras que se espera que la Fed recorte de forma menos agresiva de lo previsto debido a los
riesgos inflacionarios de las políticas de Trump, lo que respalda al dólar. Así, el EUR/COP cerró en
COP$4,475 con una apreciación de -0.17% durante la jornada.

| Commodities
El precio del petróleo Brent alcanzó los USD$76.4 por barril, su
nivel más alto desde octubre, impulsado por el optimismo
sobre la demanda global y la reducción de las reservas de crudo
en EE.UU. El discurso de Año Nuevo del presidente chino Xi
Jinping, que destacó la confianza en la recuperación económica
de China, junto con la expansión del sector manufacturero
chino por tercer mes consecutivo, fortalecieron las
expectativas de mayor demanda. Además, un informe de la EIA

confirmó una caída de 1,178 millones de barriles en las reservas de crudo de EE.UU., acumulando
seis semanas consecutivas de reducción.
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Fuente: Investing - BVC - Acciones & Valores. Nota: Las
variaciones son diarias

| Renta Fija
En EE.UU., un repunte inicial impulsado por flujos retrasados de fin de mes dio paso a un alza
en los rendimientos a lo largo de la curva, ampliándose el diferencial 5s30s en 1.2 pbs.
Posteriormente, los rendimientos subieron hasta 3 pbs en el extremo largo, reflejando el
impacto de emisiones corporativas crecientes. El rendimiento a 10 años se mantuvo en 4.55%,
abajo del mínimo de ocho meses de 4.65%, mientras los mercados evalúan las perspectivas de
la Fed. Aunque las señales agresivas del FOMC limitan las expectativas a dos recortes en 2025,
persiste la incertidumbre sobre un posible ajuste mayor. Las solicitudes de subsidio por
desempleo cayeron a 211 mil y el índice manufacturero del S&P Global subió a 49.4 (Dic), con un
contexto de moderación que podría influir en la trayectoria de los bonos en 2024.

Los rendimientos de los bonos desarrollados mostraron caídas generalizadas, reflejando
incertidumbre económica y ajustes monetarios. En el Reino Unido, los bonos a 10 años bajaron
a 4.6%, afectados por expectativas de un BoE más cauteloso, aunque la inflación y el alza en
precios de servicios permanecen desafiantes. En Alemania, el rendimiento cayó a 2.34% tras
datos débiles de manufactura (PMI 45.1) y crédito, mientras la inestabilidad política y posibles
aranceles de EE. UU. Los bonos franceses retrocedieron a 3.19%, limitados por preocupaciones
sobre déficits fiscales e incertidumbre política. Los italianos bajaron a 3.50%, mientras las
tensiones energéticas y la política fiscal mantienen la presión.

El rendimiento de los bonos a 10 años de Brasil superó el 15.3%, (máx de 2016), impulsado por
un mercado laboral sólido, inflación al 4.71%. En México, los bonos a 10 años rindieron 10.42%,
mientras que en Chile alcanzaron 5.84%, lejos de sus máximos históricos de 12.07% (2001) y
8.07% (2008), respectivamente. En India, el rendimiento subió a 6.8% en diciembre, por
proyecciones agresivas de la Fed y salidas de capital, mientras que el PIB creció 5.4% anual en
septiembre, el menor en siete trimestres. En China, los rendimientos cayeron a 1.64%, por
preocupaciones económicas pese a estímulos récord y planes de emisión de $3 billones de
yuanes en 2025. El presidente Xi proyectó un PIB superior a $130 billones de yuanes en 2024 y
medidas de crecimiento para 2025.

En Colombia, las tasas de los TES mostraron caídas generalizadas con los TESTF2033 en 11.71%,
-4pbs vs el cierre previo. Los TESTF2028 finalizaron en 10.44%, -3pbs, mientras que los
TESTF2032 cerraron en 11.48%, bajando -9pbs. Los TESTF2034 disminuyeron 11 pbs, cerrando
en 11.79%, y los TESTF2050 cayeron -10 pbs, cerrando en 12.55%. Para 2025, las subastas de
TES tendrán montos iniciales de COP$400 mm en UVR y COP$750 mm en pesos, incrementos
de 33.3% y 7.14% frente a 2024. El cronograma comenzará el 8 de enero con una referencia en
UVR a 2041 y continuará con títulos en pesos y un nuevo TES a 30 años en UVR. Este
calendario se repetirá en febrero.

Variaciones diarias renta fija (%):

Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores
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| Renta Variable
El mercado local comenzó el 2025 con un avance significativo impulsado principalmente por
Ecopetrol, que debido a noticias locales ganó cerca de un 7% al finalizar la jornada. Después de
varias jornadas mixtas, el índice local mostró movimientos de apreciación que lo situaron
sobre los 1,399 puntos. Ecopetrol logró llegar a los COP$1,790 superando así casi dos semanas
de depreciación, el activo se vio impactado por la noticia del acuerdo de compra de la
participación del 45% de Repsol en el bloque CPO 09, una multinacional energética, lo que
impulsó a los operadores en la primera jornada del año. Las acciones de Conconcreto y
Mineros también destacaron durante el día, logrando avanzar un 8.44% y un 3.64%
respectivamente. El volumen negociado de la jornada sigue siendo más bajo de lo habitual, aún
afectado por los feriados de fin de año.

Los mercados internacionales mostraron un desempeño mixto este jueves, con Europa
cerrando al alza mientras Estados Unidos enfrentó volatilidad. En Europa, el índice Stoxx 600
avanzó un 0.6%, liderado por los sectores de petróleo y gas +2.3% y servicios públicos +1.6%,
aunque la debilidad en la actividad manufacturera en Alemania y Francia generó
preocupaciones sobre el crecimiento regional. En Estados Unidos, los principales índices
retrocedieron, con el Dow Jones, el S&P 500 y el Nasdaq cayendo un 0.4%, afectados por tomas
de ganancias tras un sólido 2024. La incertidumbre sobre la política económica de la
administración entrante de Trump y los rendimientos volátiles de los bonos del Tesoro
también influyeron en la cautela de los inversores, quienes evalúan los riesgos en el inicio de
2025.
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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. © 2025 Acciones & Valores S.A.
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