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‭Rendimientos Tesoros EE.UU‬
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‭Spread Tesoros EE.UU‬
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‭Curva TES Tasa Fija (%)‬
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‭Curva TES UVR (%)‬
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‭| Resumen‬

‭●‬‭El‬ ‭mercado‬ ‭en‬ ‭Estados‬ ‭Unidos‬ ‭se‬ ‭muestra‬ ‭levemente‬ ‭negativo,‬ ‭las‬ ‭acciones‬ ‭toman‬ ‭un‬ ‭respiro‬
‭luego de que el S&P 500 alcanzara niveles récord en la jornada anterior.‬

‭●‬‭Hoy el panorama se muestra mixto para la moneda local.‬

‭●‬‭Los bonos del Tesoro de EE.UU muestra aumentos en los rendimientos, más en los de largo plazo.‬

‭| Narrativa de los mercados‬

‭Los‬ ‭futuros‬ ‭de‬ ‭acciones‬ ‭en‬ ‭NY‬ ‭avanzan‬ ‭tras‬ ‭expectativas‬ ‭de‬ ‭un‬ ‭entorno‬ ‭fiscal‬ ‭y‬ ‭regulatorio‬‭más‬
‭favorable‬‭bajo‬‭la‬‭administración‬‭Trump,‬‭así‬ ‭como‬‭por‬‭sólidas‬‭ganancias‬‭corporativas,‬‭destacando‬‭el‬
‭desempeño‬‭de‬‭Netflix.‬‭A‬‭pesar‬‭de‬‭la‬‭incertidumbre‬‭global,‬‭el‬‭optimismo‬‭se‬‭mantiene,‬‭respaldado‬‭por‬
‭proyecciones‬ ‭de‬ ‭ganancias.‬ ‭Hoy,‬ ‭en‬ ‭EE.UU.‬ ‭estamos‬ ‭atentos‬ ‭a‬ ‭datos‬ ‭económicos‬ ‭como‬ ‭las‬
‭solicitudes‬‭iniciales‬‭de‬‭desempleo‬‭y‬‭el‬ ‭índice‬‭manufacturero‬‭de‬‭la‬‭Fed‬‭de‬‭Kansas.‬‭A‬‭nivel‬‭global,‬‭las‬
‭tensiones‬‭comerciales‬‭continúan‬‭generando‬‭volatilidad.‬‭Sin‬‭embargo,‬‭la‬‭falta‬‭de‬‭acciones‬‭inmediatas‬
‭limita‬‭las‬‭preocupaciones.‬ ‭Los‬‭bancos‬‭centrales‬‭mantienen‬‭políticas‬‭monetarias‬‭acomodaticias,‬‭con‬
‭expectativas‬‭de‬‭recortes‬‭en‬‭Europa‬‭y‬‭Japón.‬‭En‬‭Europa,‬‭el‬‭sentimiento‬‭manufacturero‬‭se‬‭deteriora,‬
‭con‬ ‭caídas‬ ‭significativas‬ ‭en‬ ‭el‬ ‭Reino‬ ‭Unido‬ ‭y‬ ‭Francia,‬ ‭mientras‬ ‭que‬ ‭China‬ ‭impulsa‬ ‭sus‬ ‭mercados‬
‭accionarios‬ ‭mediante‬ ‭medidas‬ ‭para‬ ‭canalizar‬ ‭capital‬ ‭hacia‬ ‭ellos.‬ ‭Japón,‬ ‭por‬ ‭su‬ ‭parte,‬ ‭registra‬ ‭un‬
‭aumento en las exportaciones, aunque con desaceleraciones en algunos sectores clave.‬

‭En‬‭Colombia,‬‭se‬‭informó‬‭ayer‬‭que‬‭José‬‭Roberto‬‭Acosta‬‭dejará‬‭el‬‭cargo‬‭de‬‭director‬‭de‬‭Crédito‬‭Público‬
‭y‬‭será‬‭sucedido‬‭por‬‭Javier‬‭Cuellar,‬‭actual‬‭presidente‬‭del‬‭Fondo‬‭Nacional‬‭de‬‭Garantías.‬‭Por‬‭otro‬‭lado,‬
‭la‬‭Encuesta‬‭de‬‭Opinión‬‭Financiera‬‭de‬‭Fedesarrollo‬‭indicó‬‭que‬‭los‬‭analistas‬‭proyectan‬‭una‬‭inflación‬
‭del‬‭5.12%‬‭para‬‭enero‬‭de‬‭2025,‬‭con‬‭un‬‭rango‬‭estimado‬‭entre‬‭4.98%‬‭y‬‭5.19%.‬‭Además,‬‭se‬‭reportó‬‭que‬
‭en‬‭2024‬‭la‬‭deuda‬‭interna‬‭del‬ ‭Gobierno,‬‭como‬‭porcentaje‬‭del‬‭PIB,‬‭aumentó‬‭4.5‬‭puntos‬‭frente‬‭a‬‭2023,‬
‭mientras que la deuda externa creció 2.3 puntos.‬

‭Calendario económico del día‬

‭Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores‬
‭Información relevante de mercados‬

‭Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores‬



‭Acciones & Valores‬‭|‬‭Investigaciones Económicas‬

‭Movimientos diarios tesoros EE.UU‬

‭Plazo‬
‭(años)‬

‭Último‬ ‭Cambio‬
‭(pbs)‬

‭2‬ ‭4.28‬ ‭0.00‬

‭5‬ ‭4.40‬ ‭0.18‬

‭7‬ ‭4.49‬ ‭-0.26‬

‭10‬ ‭4.57‬ ‭-0.40‬

‭30‬ ‭4.80‬ ‭-1.23‬

‭Fuente: Bloomberg‬

‭Variaciones diarias (%)‬

‭Estados Unidos*‬
‭S&P 500‬ ‭+0.2%‬

‭Dow Jones‬ ‭+0.1%‬
‭Nasdaq‬ ‭+0.6%‬

‭Europa‬
‭Stoxx 600‬ ‭+0.1%‬

‭DAX‬ ‭+0.3%‬
‭FTSE‬ ‭+0.04%‬

‭Asia‬
‭CSI 300‬ ‭+1.1%‬
‭Nikkei‬ ‭+0.79%‬
‭Kospi‬ ‭-1.2%‬
‭Fuente: Bloomberg *Futuros‬

‭Materias primas‬

‭Commodity‬ ‭Ult. precio‬ ‭Var (%)‬

‭Café‬ ‭18.53‬ ‭2.04%‬

‭Brent‬ ‭79.34‬ ‭0.43%‬

‭WTI‬ ‭75.74‬ ‭0.40%‬

‭Gas N‬ ‭3.976‬ ‭0.40%‬

‭Maiz‬ ‭1057.25‬ ‭0.21%‬

‭Cobre‬ ‭4.2767‬ ‭-0.56%‬

‭Oro‬ ‭2751.71‬ ‭-0.69%‬

‭Plata‬ ‭30.823‬ ‭-1.90%‬
‭Fuente: Investing‬

‭Escúchanos:‬

‭En YouTube‬

‭En Spotify‬

‭| Peso colombiano‬‭(COP)‬

‭Hoy‬ ‭el‬ ‭panorama‬ ‭se‬ ‭muestra‬ ‭mixto‬ ‭para‬ ‭la‬ ‭moneda‬ ‭local.‬ ‭Por‬ ‭un‬ ‭lado,‬ ‭algunas‬ ‭presiones‬ ‭de‬
‭depreciación‬‭como‬‭un‬‭dólar‬‭estadounidense‬‭que‬‭trata‬‭de‬‭fortalecerse‬‭a‬‭nivel‬ ‭global,‬ ‭mientras‬‭las‬
‭monedas‬‭pares‬‭en‬‭la‬‭región‬‭se‬‭debilitan‬‭al‬‭alcanzar‬‭mínimos‬‭importantes‬‭frente‬‭al‬‭dólar.‬‭En‬‭la‬‭otra‬
‭cara‬‭de‬‭la‬‭moneda,‬‭factores‬‭que‬‭liberan‬‭parte‬‭de‬‭estas‬‭presiones,‬‭como‬‭la‬‭leve‬‭recuperación‬‭de‬‭los‬
‭precios‬‭del‬‭petróleo‬‭y‬‭el‬‭debate‬‭del‬‭mercado‬‭acerca‬‭de‬‭condiciones‬‭que‬‭favorecerían‬‭el‬‭carry‬‭trade‬
‭del‬ ‭peso‬‭colombiano.‬‭En‬‭este‬‭panorama,‬‭el‬ ‭peso‬‭enfrenta‬‭niveles‬‭claves,‬‭por‬‭debajo‬‭de‬‭sus‬‭medias‬
‭móviles de corto plazo y acercándose a su soporte dinámico alrededor de COP$4,210 por dólar.‬

‭| Materias primas‬

‭El‬ ‭precio‬‭del‬ ‭petróleo‬‭Brent‬‭ha‬‭experimentado‬‭una‬‭caída‬‭sostenida‬‭en‬‭los‬‭últimos‬‭días,‬‭alcanzando‬
‭niveles‬ ‭por‬ ‭debajo‬ ‭de‬ ‭los‬ ‭USD$79‬ ‭por‬ ‭barril.‬ ‭Este‬ ‭descenso‬ ‭se‬ ‭atribuye‬ ‭principalmente‬ ‭a‬ ‭un‬
‭incremento‬ ‭inesperado‬ ‭en‬ ‭los‬ ‭inventarios‬ ‭de‬ ‭crudo‬ ‭en‬ ‭Estados‬ ‭Unidos,‬ ‭según‬ ‭datos‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭API.‬
‭Adicionalmente,‬ ‭la‬‭incertidumbre‬‭generada‬‭por‬‭las‬‭tensiones‬‭comerciales‬‭globales‬‭y‬‭geopolíticas,‬
‭como‬ ‭los‬ ‭aranceles‬ ‭propuestos‬‭por‬‭Estados‬‭Unidos‬‭y‬‭la‬‭situación‬‭en‬‭Ucrania,‬ ‭ha‬‭presionado‬‭a‬‭la‬
‭baja‬ ‭los‬ ‭precios‬ ‭del‬ ‭petróleo.‬ ‭A‬ ‭pesar‬ ‭de‬ ‭esto,‬ ‭Arabia‬ ‭Saudita‬ ‭reportó‬ ‭un‬ ‭aumento‬ ‭en‬ ‭sus‬
‭exportaciones‬ ‭de‬ ‭crudo‬ ‭en‬ ‭noviembre,‬‭aunque‬‭su‬‭producción‬‭disminuyó.‬‭Por‬‭último,‬‭la‬‭reciente‬
‭tormenta‬‭invernal‬‭Enzo‬‭provocó‬‭interrupciones‬‭en‬‭las‬‭operaciones‬‭de‬‭envío‬‭y‬‭energía‬‭en‬‭algunos‬
‭puertos de Texas, lo que también ha influido en los mercados energéticos.‬

‭| Renta fija‬

‭El‬ ‭mercado‬ ‭de‬ ‭bonos‬ ‭inicia‬ ‭con‬ ‭tono‬ ‭negativo.‬ ‭Los‬ ‭rendimientos‬ ‭de‬ ‭los‬ ‭bonos‬ ‭del‬ ‭Tesoro‬
‭estadounidense‬‭aumentan,‬‭especialmente‬‭en‬‭los‬‭plazos‬‭largos,‬‭empinando‬‭la‬‭curva.‬‭El‬‭mercado‬‭de‬
‭bonos‬ ‭corporativos‬ ‭en‬ ‭EE.‬ ‭UU.‬ ‭mantiene‬ ‭alta‬ ‭actividad,‬ ‭con‬ ‭un‬ ‭mayor‬ ‭volumen‬ ‭de‬ ‭emisiones‬
‭liderado‬‭por‬‭el‬‭sector‬‭financiero.‬‭Además,‬‭se‬‭espera‬‭una‬‭fuerte‬‭demanda‬‭en‬‭la‬‭subasta‬‭de‬‭TIPS‬‭a‬‭10‬
‭años.‬ ‭En‬‭Europa,‬‭los‬‭Bunds‬‭revirtieron‬‭las‬‭ganancias‬‭iniciales‬‭tras‬‭la‬‭apertura‬‭estadounidense,‬‭en‬
‭una‬‭jornada‬‭con‬‭poca‬‭actividad‬‭económica‬‭y‬‭foco‬‭en‬‭subastas‬‭de‬‭deuda‬‭en‬‭Francia‬‭y‬‭Reino‬‭Unido.‬
‭Francia‬ ‭emitirá‬ ‭bonos‬ ‭indexados‬ ‭a‬ ‭la‬ ‭inflación‬ ‭y‬ ‭el‬ ‭Reino‬ ‭Unido‬ ‭un‬ ‭bono‬ ‭a‬ ‭tasa‬ ‭fija‬ ‭a‬ ‭2028.‬‭En‬
‭Colombia,‬ ‭los‬ ‭TES‬ ‭mostraron‬ ‭valorizaciones‬ ‭en‬ ‭los‬ ‭nodos‬‭de‬‭mediano‬‭plazo‬‭en‬‭la‬‭última‬‭sesión,‬
‭pero‬ ‭prevemos‬ ‭que‬‭este‬‭comportamiento‬‭podría‬‭moderarse‬‭hoy.‬ ‭La‬‭tendencia‬‭mensual‬‭apunta‬‭a‬
‭desvalorizaciones‬‭debido‬‭a‬‭las‬‭presiones‬‭fiscales‬‭y‬‭posible‬‭incertidumbre‬‭en‬‭la‬‭próxima‬‭reunión‬‭de‬
‭política monetaria.‬

‭| Renta variable‬

‭El‬ ‭mercado‬ ‭en‬ ‭Estados‬ ‭Unidos‬ ‭se‬ ‭muestra‬ ‭levemente‬ ‭negativo,‬ ‭las‬ ‭acciones‬ ‭toman‬ ‭un‬ ‭respiro‬
‭luego‬ ‭de‬ ‭que‬ ‭el‬ ‭S&P‬ ‭500‬ ‭alcanzara‬ ‭niveles‬ ‭récord‬ ‭en‬ ‭la‬ ‭jornada‬ ‭anterior.‬ ‭El‬ ‭optimismo‬ ‭ha‬‭sido‬
‭impulsado‬ ‭por‬ ‭la‬ ‭temporada‬ ‭de‬ ‭resultados‬ ‭y‬ ‭un‬ ‭posible‬ ‭recorte‬ ‭impositivo‬ ‭para‬ ‭las‬ ‭empresas.‬
‭Europa‬‭se‬‭muestra‬‭positiva,‬‭mientras‬‭los‬‭operadores‬‭se‬‭concentran‬‭en‬‭los‬‭resultados‬‭corporativos,‬
‭Puma‬‭registró‬‭un‬‭retroceso‬‭de‬‭-19%‬‭por‬‭menores‬‭resultados‬‭a‬‭lo‬‭anticipado.‬‭En‬‭Asia,‬ ‭el‬‭mercado‬
‭se‬ ‭mostró‬ ‭mixto,‬ ‭las‬ ‭acciones‬ ‭en‬ ‭China‬ ‭reaccionaron‬ ‭positivamente‬ ‭ante‬ ‭los‬ ‭mensajes‬ ‭de‬ ‭los‬
‭reguladores‬‭a‬‭los‬‭fondos‬‭mutuos‬‭y‬‭aseguradoras‬‭estatales,‬‭para‬‭la‬‭compra‬‭de‬‭acciones.‬‭Finalmente,‬
‭para‬ ‭el‬ ‭caso‬ ‭del‬ ‭índice‬ ‭local,‬ ‭observamos‬ ‭el‬ ‭rompimiento‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭figura‬ ‭que‬‭trazamos,‬‭por‬‭lo‬‭que‬
‭estaremos atentos a lo que podría ser una próxima tendencia bajista.‬

‭| Noticias de emisores‬

‭●‬‭Mineros:‬ ‭Anunció‬ ‭que‬ ‭cumplió‬ ‭con‬ ‭su‬ ‭objetivo‬ ‭de‬ ‭producción‬ ‭de‬ ‭oro‬ ‭para‬ ‭el‬ ‭año‬ ‭2024,‬
‭alcanzando‬ ‭213.245‬ ‭onzas.‬ ‭La‬ ‭compañía‬ ‭realizó‬ ‭una‬ ‭revisión‬ ‭de‬ ‭sus‬ ‭estimaciones‬ ‭durante‬ ‭el‬
‭tercer‬ ‭trimestre‬ ‭para‬ ‭ofrecer‬ ‭una‬ ‭perspectiva‬ ‭más‬ ‭detallada‬ ‭sobre‬ ‭el‬ ‭desempeño‬ ‭de‬ ‭sus‬
‭operaciones‬ ‭en‬ ‭Nechi‬ ‭y‬ ‭Hemco.‬ ‭Mineros‬ ‭publicará‬ ‭sus‬ ‭resultados‬ ‭financieros‬ ‭completos‬ ‭del‬
‭cuarto‬ ‭trimestre‬ ‭y‬ ‭del‬ ‭año‬ ‭el‬ ‭17‬ ‭de‬ ‭febrero‬ ‭y‬ ‭llevará‬ ‭a‬ ‭cabo‬ ‭una‬ ‭conferencia‬ ‭telefónica‬ ‭al‬ ‭día‬
‭siguiente para discutir los resultados con los inversionistas.‬

https://www.youtube.com/watch?v=io2mqQuj2XQ
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d
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‭| Glosario‬
‭BanRep:‬‭acrónimo para el Banco de la República.‬
‭BCE‬‭: acrónimo en español para Banco Central Europeo.‬
‭BOE‬‭: acrónimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).‬
‭BoJ‬‭: acrónimo en inglés para Banco de Japón (Bank‬‭of Japan).‬
‭Bonos TIPS:‬‭bonos indexados a la inflación de EE.UU.‬
‭Breakeven:‬ ‭inflación‬ ‭esperada‬ ‭necesaria‬ ‭para‬ ‭igualar‬ ‭rendimientos‬
‭financieros.‬
‭Bunds:‬‭bonos Alemanes.‬
‭bpd:‬‭Barriles por día (petróleo).‬
‭Carry:‬ ‭estrategia‬ ‭de‬ ‭pedir‬ ‭recursos‬ ‭a‬ ‭una‬ ‭tasa‬ ‭baja‬ ‭para‬ ‭invertir‬ ‭en‬ ‭un‬
‭activo con mayor rendimiento.‬
‭Commodities:‬‭materia prima intercambiada en mercados‬‭financieros.‬
‭Default:‬‭impago de la deuda.‬
‭Dot‬ ‭plot:‬ ‭gráfico‬ ‭de‬ ‭estimados‬ ‭de‬ ‭los‬ ‭miembros‬ ‭del‬ ‭Fed‬ ‭para‬ ‭la‬ ‭tasa‬ ‭de‬
‭referencia.‬
‭EIA:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬ ‭inglés‬ ‭para‬ ‭la‬ ‭Administración‬ ‭de‬ ‭Información‬
‭Energética (Energy Information Administration).‬
‭Fed:‬‭se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.‬
‭FOMC:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬ ‭inglés‬ ‭para‬ ‭el‬ ‭Comité‬ ‭de‬ ‭Operaciones‬ ‭de‬ ‭Mercado‬
‭Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).‬
‭Gilts:‬‭bonos del Reino Unido.‬

‭IEA:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬ ‭inglés‬ ‭para‬ ‭la‬ ‭Agencia‬ ‭Internacional‬ ‭de‬ ‭Energía‬
‭(International Energy Agency).‬
‭IPC:‬‭acrónimo para Índice de Precios al Consumidor.‬
‭IPP:‬‭acrónimo para Índice de Precios al Productor.‬

‭OIS:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬‭inglés‬‭para‬‭la‬‭tasa‬‭interbancaria‬‭a‬‭un‬‭día‬‭(Overnight‬
‭Index Swaps).‬
‭PBoC:‬‭acrónimo‬‭en‬‭inglés‬‭para‬‭Banco‬‭Popular‬‭de‬‭China‬‭(People's‬‭Bank‬
‭of China).‬
‭PCE:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬ ‭inglés‬ ‭para‬ ‭el‬ ‭Índice‬ ‭de‬ ‭Precios‬ ‭del‬ ‭Gasto‬ ‭en‬
‭Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).‬
‭PGN:‬‭acrónimo para Presupuesto General de la Nación.‬
‭Proxy:‬ ‭es‬ ‭una‬ ‭variable‬ ‭que‬ ‭representa‬ ‭o‬ ‭aproxima‬ ‭otra‬ ‭variable‬
‭económica.‬
‭Rally:‬ ‭se‬ ‭refiere‬ ‭al‬ ‭periodo‬ ‭de‬ ‭aumento‬ ‭sostenido‬ ‭de‬ ‭precios‬ ‭en‬
‭acciones, bonos o índices.‬
‭Spread:‬‭la‬‭diferencia‬‭de‬‭precio‬‭entre‬‭los‬‭precios‬‭de‬‭compra‬‭y‬‭de‬‭venta‬
‭para un activo.‬
‭UE:‬‭Unión Europea.‬
‭UVR:‬ ‭Acrónimo‬ ‭para‬ ‭Unidad‬ ‭de‬ ‭Valor‬ ‭Real‬ ‭que‬ ‭refleja‬ ‭el‬ ‭poder‬
‭adquisitivo‬ ‭basado‬ ‭en‬ ‭el‬ ‭IPC,‬ ‭utilizada‬ ‭para‬ ‭ajustar‬ ‭créditos‬ ‭de‬
‭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,‬ ‭así‬ ‭como‬ ‭colaborar‬ ‭permanente‬ ‭y‬ ‭estrechamente‬ ‭con‬ ‭su‬ ‭asesor‬ ‭financiero,‬‭para‬‭asegurar‬‭que‬‭su‬‭cartera‬‭esté‬‭adecuadamente‬‭estructurada‬‭y‬‭que‬‭su‬
‭plan‬ ‭financiero‬ ‭respalde‬ ‭sus‬ ‭objetivos‬ ‭a‬ ‭largo‬ ‭plazo,‬ ‭su‬ ‭horizonte‬ ‭temporal‬ ‭y‬ ‭tolerancia‬ ‭al‬ ‭riesgo,‬‭aunque,‬‭la‬‭diversificación‬‭no‬‭garantiza‬‭ganancias‬‭ni‬‭protege‬
‭contra‬ ‭las‬ ‭pérdidas.‬ ‭La‬ ‭información‬ ‭que‬‭precede,‬‭así‬‭como‬‭las‬‭empresas‬‭y/o‬‭valores‬‭individuales‬‭mencionados,‬‭no‬‭constituyen‬‭una‬‭recomendación‬‭profesional‬
‭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 ‭compartidos‬‭fueron‬‭construidos‬‭a‬‭partir‬‭de‬‭supuestos‬
‭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 ‭o‬‭alterado‬‭sin‬‭la‬‭autorización‬‭expresa‬‭de‬‭la‬‭sociedad.‬‭Acciones‬‭&‬
‭Valores‬ ‭S.A.,‬ ‭no‬ ‭se‬ ‭hace‬ ‭responsable‬ ‭de‬ ‭la‬‭interpretación‬‭de‬‭dicha‬‭información,‬‭dado‬‭que‬‭la‬‭misma‬‭no‬‭comprende‬‭la‬‭totalidad‬‭de‬‭aspectos‬‭que‬‭un‬‭inversionista‬
‭pudiera‬ ‭considerar‬ ‭necesaria‬ ‭o‬‭deseable‬‭para‬‭analizar‬‭su‬‭decisión‬‭de‬‭participar‬‭en‬‭alguna‬‭transacción,‬‭dado‬‭que‬‭se‬‭presenta‬‭de‬‭manera‬‭abreviada.‬‭Es‬‭necesario‬
‭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,‬ ‭el‬‭análisis‬
‭financiero‬ ‭y‬ ‭legal‬ ‭para‬ ‭efectos‬ ‭de‬ ‭tomar‬ ‭cualquier‬ ‭decisión‬‭de‬‭inversión.‬‭Los‬‭valores‬‭y‬‭números‬‭aquí‬‭consignados‬‭son‬‭obtenidos‬‭de‬‭fuentes‬‭de‬‭mercado‬‭que‬‭se‬
‭presumen‬ ‭confiables‬ ‭tales‬ ‭como‬ ‭Bloomberg,‬ ‭Reuters‬ ‭y‬‭los‬‭Emisores.‬‭Las‬‭calificaciones‬‭hechas‬‭en‬‭el‬‭informe‬‭no‬‭deben‬‭considerarse‬‭como‬‭recomendaciones‬‭de‬
‭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 ‭únicamente‬‭cuantitativas,‬‭no‬‭incluyen‬‭factores‬‭cualitativos‬‭y‬‭dependen‬‭de‬‭la‬‭información‬‭financiera‬‭disponible‬‭en‬‭el‬‭mercado‬‭en‬‭el‬‭momento‬
‭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 ‭puede‬‭ser‬‭objeto‬‭de‬‭cambios‬‭sin‬‭previo‬‭aviso.‬‭La‬‭remuneración‬‭de‬‭los‬‭autores‬‭no‬‭está‬‭asociada‬‭a‬‭los‬‭resultados‬‭del‬
‭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&‬
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