Cierre de mercados
Tasa de desempleo en EE.UU. en su nivel mas alto desde 2021
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Movimientos de las monedas | Resumen del dia

Moneda Cierre Cambio (%) Hoy en EE.UU., se publicaron datos econdmicos atrasados por el cierre del gobierno. En octubre, las
ventas minoristas totales se mantuvieron estables, en linea con lo previsto, lo que indica un
EUR/COP 4,510 2.12% consumo solido. En el mercado laboral, las néminas no agricolas crecieron en noviembre en 64 mil
empleos, superando lo estimado, aunque la tasa de desempleo subi6 al 4.6%, su nivel mas alto desde
USD/BRL 547 0.94% 2021. El aumento se dio principalmente por una mayor participacion laboral, mas no por una pérdida
GEp . de empleo. Esta semana la atencién estara puesta en la inflacion, con la publicacién el jueves de los
P ek Jeiti datos del IPC correspondientes a noviembre. En Colombia, el déficit fiscal en los tltimos 12 meses se
USD,/COP 3843 0.34% ubico en 6.5% del PIB, 0.6 puntos porcentuales por debajo de la meta establecida en el Marco Fiscal
de Mediano Plazo para todo 2025 (7.1% del PIB).
USD/NZD 173 0.15%
| Monedas
USD/AUD 151 0.10%
El délar estadounidense' volvié a debilitarse tras los datos laborales de EE.UU., cayendo hacia la
USD/CAD 1.37 -0.15% zona de 98 puntos, al interpretar el mercado el informe como consistente con un enfriamiento
gradual de la economia: creacién de empleo algo mejor a lo esperado, pero con aumento de la tasa
USD/CNY 7.04 -0.18% de desempleo y un sesgo defensivo en la composicién del empleo. Este balance reforzé la
expectativa de una pausa de la Fed en enero y mantuvo la presiéon bajista sobre el dolar. En ese
USD/MXN 17.95 -0.31% contexto, las monedas desarrolladas avanzaron de forma generalizada: el euro se fortalecié hacia
maximos de varios meses apoyado en la narrativa de tasas altas por mas tiempo del BCE, la libra
USD/JPY 154.71 -0.76%

gano traccion antes de una decision ajustada del BoE, y el yen se aprecié ante la expectativa de un

Ltz Vel = Hibaris alza de tasas por parte del Bol. Las monedas latinoamericanas operaron con desempefio mixto tras

Materias primas los débiles datos de empleo en EE.UU,, en un entorno de liquidez mas reducida y toma selectiva de
posiciones, con el peso colombiano destacAndose negativamente. El USD/COP cerr¢ la jornada en
Commodity Ult. precio  Var (%) COPS$3,842, subiendo frente al cierre previo, pese a un dolar global mas fragil, reflejando factores

idiosincraticos que dominaron la dinamica local: menor profundidad de mercado previa a la

Brent 58.86 0:29% temporada de fin de aflo, caida en los precios del petréleo y cautela de los inversionistas de cara a la
) ultima reuniéon de politica monetaria del BanRep. En contraste, el CLP logrd recuperarse
Café 352.50 0.06% . iz .
parcialmente tras la correccion del lunes, apoyado en expectativas de un recorte de tasas por parte
Maiz 436.00 0.81% del Banco Central de Chile y en un ajuste técnico luego de tomas de utilidad previas. En conjunto, la
jornada evidencié que, aun con un trasfondo externo que favorece a las monedas emergentes por el
Cobre 53683 ~0.85% enfriamiento del mercado laboral estadounidense, el COP continiia mostrando una sensibilidad
elevada a factores locales y de flujo, lo que limita su capacidad de acompaiiar de forma consistente
WTI 55.07 -2.16% los episodios de debilidad global del dolar.
Oro 4,337.85 -2.74% ,
| Petréleo
Plata 63773 -2.81% Los precios del petroleo extendieron su correccion, presionados por expectativas de un superavit de
oferta y por la reduccion de las primas de riesgo geopolitico ante la posibilidad de un acuerdo de
Gas Natural 3.902 -2.82%

paz entre Rusia y Ucrania, que podria normalizar los flujos actualmente sancionados. El aumento
Fuente: Investing sostenido de la produccion de la OPEP+ y la perspectiva de que volimenes rusos almacenados
regresen al mercado reforzaron el sesgo bajista. Por su parte, las sanciones de EE.UU. a Venezuela
han generado tensiones en los flujos de exportacion, reflejadas en mayores descuentos y

condiciones comerciales mas exigentes para PDVSA —especialmente en envios hacia China—, sin
SRR modificar de forma sustancial el balance global de oferta.

Comportamiento diario

Cierre $3,843

Minimo $3,820 | Renta variable

N $3,859 ¢ El mercado accionario local registra cinco jornadas consecutivas de correcciones, con el MSCI

var. diaria O COLCAP cayendo un 0.94% hasta los 2,072.0 puntos. En este escenario, el Banco Davivienda
convoco a una Asamblea Extraordinaria de Accionistas para el 22 de diciembre de 2025, en la cual

Vol. (USD mill) 995

se decidird el reemplazo de un miembro de la Junta Directiva y se pondra en consideracién un
proyecto de distribuciéon de utilidades de ejercicios anteriores. En paralelo, la Asamblea de
Accionistas del Grupo Argos eligié una nueva Junta Directiva, la cual debera realizar un periodo de

Fuente: Set-FX

' Valor correspondiente al indice DXY que mide la fortaleza del dolar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el dolar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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Cierre acciones (%) empalme con el Presidente de la compaiia, quien se retira en marzo de 2026. La Junta Directiva

- quedara integrada por Joaquin Losada, David Yanovich, Juan Guillermo Castafieda, Miguel Heras,

Ana Cristina Arango, Claudia Betancourt y Jaime Alberto Palacio. Por tltimo, Mineros anuncié un
S&P 500 -0.34% programa de trabajo para La Pepa y nombré a Rafael Casas Plata para asumir la direcciéon del
Dow Jones ~0.62% proyecto. Dicho programa contempla estudios de linea base y caracterizacién ambiental a través

de consultores, estudios geofisicos y evaluaciones econémicas. Durante la jornada, Ecopetrol fue

Nasd .23% ., , . . . . .
aseaq +0.23% la accién mas negociada (COP$34,072 millones), seguida por PF Cibest (COP$25,330 millones) e ISA

(COPS$10,136 millones). Por su parte, la accion de PEI encabez0 las ganancias (+1.95%), junto con PF
Stoxx 600 -0.47% Cibest (+0.63%) y Mineros (+0.26%), mientras que las mayores caidas fueron para Grupo Sura
DAX -0.63% (-3.65%), PF Davivienda Group (-2.73%) y Ecopetrol (-2.44%).

FTSE -0.68% ¢ El mercado accionario en EE.UU. cerré con desempeiio mixto, con correcciones en el S&P 500,
pero una recuperacion parcial del indice tecnoldgico Nasdaq. En este escenario, Broadcom,
Oracle y Microsoft cerraron a la baja, manteniendo la tendencia de toma de utilidad de las

CSI300 -1.20% operaciones de IA de alto rendimiento y redirigiendo sus posiciones a otras areas del mercado,
Nikkei -1.56% como el sector salud y de servicios ptblicos. En paralelo, las acciones de Circle subieron un 8%,
ASX -0.42% después de que Visa anunciara que respaldaria a esta empresa de criptomonedas para su

operacion en EE.UU. Entre tanto, JP Morgan incluy6 las acciones de A&T dentro de sus Top Picks
para 2026, otorgandole una calificacién de sobreponderacion y un precio objetivo es de USDS33, lo
que sugiere un potencial del 36%. Por su parte, en Europa, los indices accionarios mostraron

Fuente: Bloomberg

Cierre ETF’s correcciones generalizadas, con el Stoxx 600, el FTSE 100 y el CAC 40 cerrando a la baja. En medio

de la incertidumbre por la situacion geopolitica entre Rusia y Ucrania, las compafias energéticas

sufrieron pérdidas, con Exxon Mobil y Chevron cayendo un 2% cada una, seguidas por
ConocoPhillips y Marathon Petroleum. Asimismo, el sector aeroespacial y de defensa cerr6 con

IBIT +2.16% una baja del 1.8%, y la empresa sueca Saab present6 una caida del 4.8%. Finalmente, el mercado

asiatico cerr¢ a la baja, con el Nifty 50 y el Hang Seng retrocediendo.
Fuente: Bloomberg

| Renta fija

Mercado Local e Los bonos del Tesoro de EE.UU. cerraron la sesion con valorizaciones moderadas tras la
volatilidad inicial posterior al reporte laboral de noviembre, en un entorno donde los

Acciones mas negociadas e . .
g fundamentales de renta fija siguieron dominados por un mercado laboral que se enfria

- ()
ECOPETROL I 2.44% gradualmente sin sefiales de deterioro abrupto. La curva mantuvo un sesgo de empinamiento,
PECIBEST $ 60,500 0.63% apoyado en mayores ganancias en el tramo medio, mientras que las expectativas de politica
ICOLCAP $ 20584 174% monetaria permanecieron estables, con el mercado descontando recortes graduales vy

dependientes de datos. La actividad elevada en futuros y opciones, especialmente en el extremo

Acciones mas valorizadas - .. . . , .
largo, reflej6 un posicionamiento tactico mas que un cambio estructural en el panorama de tasas.

EEI $71480  195% e La renta fija europea cerré la sesiéon con movimientos acotados y desempeiio mixto, con los gilts
PFCIBEST $ 60,500 0.63% rezagados tras datos que redujeron la demanda defensiva, mientras que los bonos core
GXTESCOL $ 54,250 0.37% mantuvieron un tono mas estable en linea con bonos del Tesoro. Los rendimientos en la region

Acciones menos valorizadas reflejaron un ajuste técnico moderado, sin cambios relevantes en el posicionamiento, a la espera
GRUPOSURA $ 55,400 23.65% de sefiales mas claras desde la inflacién en el Reino Unido. En este contexto, los diferenciales
periféricos se ampliaron levemente, pero sin romper rangos, manteniéndose un entorno de

PFDAVIGRP $29,180 -2.73% . A . .
cautela y baja conviccion direccional de cara al cierre.
ECOPETROL $1,800 -2.44% . : : P -
e La curva de TES COP present6 un comportamiento mixto, con movimientos en los rendimientos
Fuente: BVC

entre -6.9 y +12.0 pbs y un sesgo general de desvalorizacion, en un entorno de demanda selectiva a
lo largo de la curva. Las valorizaciones se concentraron en referencias puntuales —2026 (-6.9 pbs),
2036 (-5.0 pbs) y 2046 (-0.2 pbs)— mientras que el resto de los vencimientos registr6 presiones al
alza en tasas. En el segmento indexado, los TES UVR también mostraron una dindmica mixta con
predominio de desvalorizaciones, con variaciones entre -10.0 y +9.5 pbs, destacandose la
referencia 2041 como la tnica en registrar ganancias. En el frente fiscal y de financiamiento, el
Gobierno Nacional avanz6 en la estructuracion de recursos externos para el Presupuesto de 2026
mediante la aprobacion de créditos por USDS1,590 millones, con énfasis en banca multilateral y
organismos de desarrollo, orientados a programas de fortalecimiento institucional y accion
climatica. En contraste, una operacion de mayor tamafio con banca internacional fue aplazada
para 2026, preservando una estrategia de financiamiento diversificada y con mayor peso de
fuentes concesionales. Por su parte, la subasta de TES de corto plazo evidencié6 una demanda
contenida, con una adjudicacién de COP$380 mil millones frente a un monto ofertado de
COPS900 mil millones en la nueva referencia TCO a diciembre de 2026. La tasa de corte se
mantuvo en 10.500%, estable frente a la subasta previa y con un diferencial de 125 pb sobre la tasa
repo de BanRep, reflejando cautela del mercado ante un ciclo de flexibilizacién monetaria atn
gradual.
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Cierre de acciones locales
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BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo 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.

BTP: bonos Italianos.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acroénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Auténomo de la Regla Fiscal

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.

Dovish: Término utilizado para describir una postura de politica
monetaria acomodaticia o expansiva, generalmente orientada a estimular
el crecimiento econémico.

EIA: acronimo en inglés para la Administracion 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).
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IEA: acronimo 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: acronimo 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).c

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 compray de
venta para un activo.

Twist Steepening: fenémeno en la curva de rendimiento de los
bonos donde las tasas de interés a largo plazo aumentan mas que
las tasas a corto plazo, resultando en una curva que se vuelve
mas empinada, especialmente en el extremo largo.

UE: Uni6n Europea.

UVR: Acrénimo 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

Gilts: bonos del Reino Unido.
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