Asi amanecen los mercados
Nuevos nombramientos en la Junta Directiva del Banrep
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Rendimientos Tesoros EE.UU

;"1") | Resumen

‘:g e El mercado en Nueva York se muestra optimista, a la espera de mas lotes de resultados relevantes.
45 ¢ E] DXY sube tras tocar soportes importantes durante las tltimas jornadas.

ti e Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE. UU. suben ligeramente en una curva mas plana.
3.9 ——Tesoros 2Y

| Narrativa de los mercados
3.7 ——Tesoros 10Y

a3 (5010 UM Los mercados globales operan mixtos tras la publicacion de datos de inflacién en EE.UU., donde el
NI SRS NNE IPC subyacente cayd a 3.2% interanual en diciembre, fortaleciendo las expectativas de recortes de
E2E5FE225858%2 ¢ tasas de la Fed este afio. Sin embargo, persisten dudas sobre el impacto inflacionario de la politica

econdmica del presidente electo Trump, quien asumira el cargo el lunes. En Europa, la contraccion
del PIB aleman en 2024 (-0.2%) eleva riesgos de recesion, mientras el BCE mantiene cautela sobre
futuros recortes. En Asia, China evalta reducir el coeficiente de reserva bancaria para estimular la

Fuente: Bloomberg - Nota: Diario 2024

obs) Spread Tesoros EE.UU economia antes del Afio Nuevo Lunar. La economia britanica creci6 un 0.1% mensual en noviembre
S , s .

P de 2024, recuperandose de una contracciéon del 0.1% tanto en octubre como en septiembre, pero
80 | ——Spread 2-10 —Spread 5-30 X | X h .
@ por debajo de las expectativas de un aumento del 0.2%. En Latam, Brasil se mantiene restrictivo
q mientras México evalta recortes tras la desaceleracion inflacionaria.

20 . . . ’ . ’ ’ .

0 En Colombia, el presidente, Gustavo Petro, designé a Laura Moisa y César Giraldo como los nuevos
20 codirectores del Banco de la Republica, en reemplazo de Jaime Jaramillo Vallejo y Roberto Steiner.
40 Ademas, le solicitd a Jairo Orlando Villabona la renuncia como jefe de la DIAN. Hoy, el precio de los
-60 peajes sube 5.2%, ajustandose a la inflacion del afio pasado. El segundo ajuste sera para el proximo 1
-80 de abril. Mientras tanto, el Banco de la Republica publicara su encuesta de expectativas de analistas.
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Curva TES Tasa Fija (%) 08:30 US Peticiones iniciales de desempleo Jan 11 mil 201 212 215 T
08:30 US Ventas al por menor anticipadas MoM Dec % 0.70% 0.50% 0.50% N
13% 08:30 US Panorama de negocios por la Fed de Philadelp...  Jan indice -16.4 -4 -5 T
08:30 US Indice de precios de importacién MoM Dec % 0.10% -0.20% -0.30% N
12% : 08:30 US Reclamos continuos Jan4 mil 1867 1877 1877 1
08:30 US Ventas al por menor sin autos MoM Dec % 0.20% 0.50% 0.50% O
1% 21:00 CHI PIB YoY 4Q % 4.60% 5.00% 4.90% 0
21:00 CHI Produccion industrial YoY Dec % 5.40% 5.40% 5.50% O
10% 21:00 CHI Ventas al por menor YoY Dec % 3.00% 3.50% 3.60% T
21:00 CHI Produccion industrial YTD YoY Dec % 5.80% 5.70% 5.70% &
9% ‘/ e Cierre 21:00 CHI PIB YTD YoY 4Q % 4.80% 4.90% 4.90% 4
/ © Hace un mes 21:00 CHI Activos fijos sin rural YTD YoY Dec % 3.30% 3.30% 3.30% =
8% ° 21:00 CHI Ventas menor al dia YoY Dec % 3.50% 3.50% 3.50% =
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Movimientos diarios tesoros EE.UU

Plazo Ultimo Cambio

(afos) (pbs)
2 4.30 3.15
5 4.48 3.20
7 4.58 2.92

10 4.68 2.25
30 4.89 1.26

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

Estados Unidos*

S&P 500 +0.2%
Dow Jones +0.2%
Nasdaq +0.3%
Stoxx 600 +0.75%
DAX +0.3%
FTSE +2.0%
CSI 300 +0.3%
Nikkei +0.3%
Kospi +1.2%

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

Café 4971 1.20%
Plata 31.855 1.03%
Gas N 4.125 1.03%
Cobre 4.4162 0.62%
Oro 2732.61 0.54%
Maiz 475.62 -0.50%
WTI 77.85 -1.09%
Brent 81.11 -1.12%

Fuente: Investing
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| Peso colombiano (COP)

En el mercado de monedas, el DXY sube tras tocar soportes importantes durante las tltimas
jornadas, mientras los precios del crudo caen. Estos factores, en conjunto, generan una presion
alcista sobre la tasa de cambio local, que a su vez se ve impactada via correlacién por la
depreciacion de las monedas regionales. Con esto en cuenta, para la jornada de hoy, anticipamos
que el primer objetivo alcista del USD/COP esté en la zona de COP$4,335 por délar. Cabe recordar
que, hasta el momento, durante enero, los flujos del participante extranjero se mantienen
compradores de délar, mientras los vigilados liberan presiones de depreciacion al presentar ventas
netas, con lo que el peso colombiano ha presentado una apreciaciéon de mas de 2% durante el mes.

| Materias primas

El petréleo WTI se mantiene cerca de los 80 USD por barril, con tendencia bajista, tras alcanzar
maximos de varios meses el dia anterior. Sin embargo, el mercado petrolero se sigue moviendo
entre la reduccion de inventarios en EE. UU. y las sanciones a Rusia e Iran. En cuanto al oro, este
cotiza en 2,690 USD la onza, impulsado por expectativas de recortes de tasas en EE. UU, mientras
el cobre supera los 4.4 USD por libra ante expectativas de estimulos en China. En agricolas, los
futuros del trigo se estabilizan tras un informe de las Estimaciones de la Oferta y la Demanda
Agricolas Mundiales (WASDE) con ajustes menores en oferta y demanda global.

| Renta fija

Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE. UU. suben ligeramente en una curva mas plana,
recortando parte de las ganancias del miércoles tras el IPC, que fue el mayor repunte en mas de un
mes. Hoy, esperamos que este movimiento se extienda debido a que las expectativas de recortes
por parte de la Fed son todavia escasas. Los bonos alemanes (bunds) se mantienen estables, en
espera de subastas de deuda espafiola y una emisién sindicada a 30 afios de Irlanda. Los mercados
hoy estan atentos a las actas de la ultima reunién del BCE para evaluar el interés de los
responsables en nuevos recortes de tasas. Los mercados monetarios reducen las expectativas de
flexibilizacién del BCE en 2 pbs. En el Reino Unido, los gilts podrian reaccionar a datos de PIB de
noviembre mas débiles de lo esperado, mientras los operadores apuestan por recortes de 21 pbs en
febrero y 56 pbs para fin de afio. En los emergentes, el desempefo es mixto. Los bonos de Brasil
siguen la tendencia marcada por el mercado en EE. UU., mientras que los bonos peruanos se
valorizan. Los TES en Colombia se apreciaron ayer, por la caida en las tasas del Tesoro de EE. UU.,
un movimiento que también se reflej6 en los mercados de renta fija de paises emergentes.
Mantenemos un tono cauteloso en el mercado local, especialmente en la parte corta de la curva.

| Renta variable

Esperamos que la dinamica de EE.UU. se mantenga optimista, con los operadores concentrados en
mayor medida en la temporada de resultados ahora que existe menor presion por el
comportamiento inflacionario. Europa se muestra positiva, mientras los operadores analizan los
recientes datos inflacionarios en EE.UU. y Reino Unido. Con un mayor apetito por activos de
tecnologia, observamos una recuperacion en los indices en Asia, explicado por el comportamiento
de Wall Street en la jornada anterior. Finalmente, para el caso del indice local, la segunda vela
bajista con menor volatilidad que anticipamos se cumplid, ahora, creemos que el indice podria
completar la formacion de su tercera vela roja en busqueda de un nivel cercano a los 1,394 puntos.

| Noticias de emisores

e ISA: La Camara de Comercio de Medellin rechaz6 el recurso de reposicién de un accionista
minoritario contra el nombramiento de Jorge Andrés Carrillo Cardoso como presidente de
ISA. La Superintendencia de Sociedades decidira en segunda instancia, manteniendo el
nombramiento suspendido. La representacion legal de ISA sigue en manos de los inscritos en
la Camara de Comercio.

e Celsia: El 14 de enero de 2025, Celsia suspendi6é la recompra de acciones mediante el
mecanismo transaccional, segtn el articulo 3.3.4.2 del Reglamento de la Bolsa de Valores de
Colombia.

e Promigas: Pagd $219 millones en intereses de sus Bonos Sociales 2024 a través de Deceval,
correspondientes al periodo del 23 de diciembre de 2024 al 13 de enero de 2025.

e Ecopetrol: Walter Fabian Canova dejara su cargo el 15 de enero de 2025. Felipe Trujillo Lopez
asumirad temporalmente como Vicepresidente de Refinacion. Julio César Herrera sera el
Vicepresidente Comercial encargado.

e Davivienda: Tras el anuncio de Davivienda sobre la integraciéon con Scotiabank en Colombia,
Costa Rica y Panama, las calificadoras ratificaron sus evaluaciones para el banco: Fitch
mantuvo una calificacion global de BB+ con perspectiva estable mientras que S&P y Moody's
conservaron sus calificaciones globales de BB+ y Baa3 respectivamente, ambas con
perspectiva negativa.


https://www.youtube.com/watch?v=u54bXdDIb94
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d
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| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptblica.

BCE: acroénimo en espafiol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).

BoJ: acronimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan).

Bonos TIPS: bonos indexados a la inflaciéon de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un
activo con mayor rendimiento.

Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros.
Default: impago de la deuda.

Dot plot: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de
referencia.

EIA: acrénimo en inglés para la Administracién de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.

FOMC: acronimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acrénimo para Indice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia (Overnight
Index Swaps).

PBoC: acrénimo en inglés para Banco Popular de China (People's Bank
of China).

PCE: acrénimo en inglés para el Indice de Precios del Gasto en
Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).
PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacion.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable
econdmica.

Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en
acciones, bonos o indices.

Spread: la diferencia de precio entre los precios de compra y de venta
para un activo.

UE: Uni6n Europea.

UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder
adquisitivo basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de

Gilts: bonos del Reino Unido. vivienda y preservar el valor del dinero prestado.

| 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 informaciéon 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 indicacién 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 andlisis que las acompafan 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 informacién, 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 Gnicamente 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. © 2025 Acciones &
Valores S.A.
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