Cierre de mercados
Senales de fortaleza global contrastan con el frente fiscal
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Movimientos de las monedas | Resumen del dia

En la jornada, el foco macro estuvo en la persistencia de sefiales de resiliencia econémica en EE.UU.,

Moneda Cierre Cambio (%) que siguen respaldando expectativas de crecimiento de utilidades, junto con un entorno monetario
marcado por recortes previos de la Fed y la discusion sobre el ritmo futuro de la relajacion, en un
USD/BRL 5.54 0.40% contexto donde no han desaparecido los riesgos inflacionarios. A esto se sumo el debate estacional
sobre el “Santa Claus Rally” como indicador adelantado de desempefio econdémico y financiero, el
USD/JPY 156.49 0.20% . ; .
fuerte avance de los metales preciosos apoyado en compras de bancos centrales, flujos hacia ETF y
USD/NZD 17 0.18% menores tasas reales, asi como factores geopoliticos relevantes, incluyendo avances en
conversaciones de paz en Ucrania con implicaciones para la oferta de energia y el compromiso de
GBP/USD 135 ~0.07% China de evitar movimientos desordenados del yuan. En Colombia, el panorama sigue dominado por
un frente fiscal y politico mas exigente, marcado por la declaratoria de Emergencia Econdmica y un
USD/MXN 17.89 -0.09% mayor escrutinio del Congreso sobre el manejo presupuestal y el endeudamiento, con presiones
inflacionarias atn presentes, reflejadas en la indexacion de tarifas reguladas como los peajes al IPC.
USD/CAD 1.37 -0.12% Este entorno mantiene el foco en la sostenibilidad fiscal, el control de precios administrados y la
USD,/AUD 1 e credibilidad de la politica econémica en un contexto de crecimiento moderado.
USD/CNY 701 -0.32% | Monedas
USD/COP 3,685 s El délar estadounidense' se mantiene estable ligeramente por encima de 98 en un entorno de baja

liquidez, apoyado principalmente por la debilidad del yen, que vuelve a depreciarse pese al reciente
EUR/COP 4,382 -0.94% aumento de tasas del BoJ, las sefiales de inflacion atn por encima del objetivo y la persistente
incertidumbre fiscal asociada a un mayor gasto ptblico. No obstante, las advertencias de una posible
intervencion cambiaria han limitado la volatilidad y acotado los avances del JPY. Frente a otras

Fuente: Yahoo - Finance

Materias primas monedas desarrolladas, el dolar muestra un desempefo mixto: se mantiene estable contra el euro y
corrige moderadamente frente a la libra tras maximos recientes. En conjunto, el délar sigue sin una
Commodity Ult. precio Var (%) tendencia clara, limitado por las expectativas de recortes graduales -entre dos y tres recortes de

tasas- de la Fed el proximo afio, lo que restringe el potencial alcista del DXY y refuerza un escenario

0,

prent 0078 9.89% de consolidacién en rangos. El USD/COP cay6 con fuerza en una sesion de baja liquidez tras el
Maiz 449.50 4.56% feriado de Navidad, reflejando un fortalecimiento del peso colombiano apoyado en un doélar global
mas débil y en flujos técnicos, con la tasa cerrando en COP$3,685, minimo del afio, una caida de

Oro 4,560.85 3.18% COPS$52.9 frente al cierre previo, tras fluctuar entre COP$3,685 y COPS3,735, en un mercado que
trans6 USDS$1,020 millones. EI COP acumul6 asi su sexta jornada consecutiva de apreciacion, pese al

Café 348.40 1.29% ruido politico por la declaratoria de emergencia econémica, cuya viabilidad seria revisada por la
Wl S6.85 0.04% Corte Constitucional a mediados de enero. En el contexto regional, la mayoria de las monedas
‘ R latinoamericanas y emergentes se apreciaron en linea con el sesgo global, aunque con

Cobre 58290 -0.33% comportamientos mixtos, el peso chileno se debilité levemente (-0.1%), pese al fuerte repunte del

cobre en China y Nueva York; el sol peruano opero practicamente estable, mientras que otras divisas
Plata 78.775 -2.35% emergentes también mostraron ganancias en una jornada dominada por escasas operaciones y
movimientos técnicos.

Gas Natural 4.377 -2.57%
Fuente: Investing I Petr(')leo

Comportamiento diario Los precios del petroleo retrocedieron, ante un escenario de sobreoferta estructural y una
reducciéon de la prima geopolitica, a medida que el mercado descuenta avances en un posible
acuerdo de paz entre Rusia y Ucrania que podria aliviar sanciones y aumentar la oferta. El Brent y el
WTI cayeron hacia USD$61 y USDS57/barril, respectivamente, en un contexto donde la AIE proyecta
G 53,685 un superavit global cercano a 3.8 mbd en 2026, elevados niveles de inventarios y un desempefo
Minimo $3,685 anual negativo de los precios. Asimismo, las perspectivas energéticas de Turquia refuerzan una
MAximo $3735 tendencia de mediano y largo plazo hacia la diversificacion de la oferta y la menor dependencia de
NN e hidrocarburos importados, a través de la incorporacion gradual de capacidad nuclear, el aumento de
la producciéon doméstica de gas —liderada por el campo Sakarya en el Mar Negro— y la expansion de

Vol. (USD mll) 1,020

renovables, factores que, aunque no inciden directamente en el corto plazo del mercado petrolero,
contribuyen a un entorno energético global con menores presiones estructurales sobre el balance
de oferta y demanda.

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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Estados Unidos

S&P 500 -0.02% e El mercado accionario local se mantuvo relativamente estable, con el MSCI COLCAP avanzando
0 apenas 0.01% hasta los 2,081.6 puntos. En este contexto, el Banco Davivienda inform6 que

Dow Jones ~0:04% finaliz6 el proceso de Oferta Publica de emision y colocacion de los Bonos Vinculados al
Nasdaq -0.09% Desempefio Sostenible por un monto de COPS300 mil millones. En paralelo, la Unién Sindical
Europa Obrera (USO) -el principal sindicato de Ecopetrol- radic6 ante el Ministerio de Trabajo la denuncia

Stoxx 600 +0.33% de la Convencién Colectiva de trabajo celebrada con la compania, cuya vigencia esta comprendida
DAX +0.23% en}tre el 1 de enero de 2023 al 31 de diciembre de 2025. Durante la jornada, Ecopetrol fue la acciéon
FTSE -019% mas negociada (COPS$6,622 millones), seguida por PF Grupo Sura (COPS5,029 millones) y PF Grupo

Cibest (COP$4,027 millones). Por su parte, la accion de BHI encabez6 las ganancias (+2.71%), junto
Asia con Grupo Bolivar (+1.90%) y PF Davivienda (+1.82%), mientras que las mayores caidas fueron para

CSI 300 +0.32% PF Davivienda Group (-3.95%), Exito (-1.59%) y Cementos Argos (-1.29%).

Nikkei +0.68% o El mercado accionario en EE.UU. cerrd estable, cotizando alrededor de sus maximos histdricos.

A;X “ 0.380/0 En particular, el S&P 500 cotiz6 apenas un 1% por debajo de la resistencia de los 7,000 puntos,
=VU. (o]

consolidando avances sostenidos en lo corrido del afio. En este contexto, Nvidia subi6é un 0.5% tras
acordar pagar USDS$20,000 millones para adquirir activos de la startup de IA Groq, lo que supone
su mayor compra hasta la fecha. En contraste, permanece el escepticismo sobre la capacidad de
Oracle de cumplir con la meta de servidores contratados por OpenAl, por mas de USDS300 mil
millones. En noticias corporativas, el minorista Target se valoriz6 después de que el Financial
Times informara que el fondo de cobertura Toms Capital Investment Management realizé una

Fuente: Bloomberg

Cierre ETF’s

inversion directa en la compania. Por su parte, en Europa, los indices accionarios mostraron un
IBIT +0.30% desempeno negativo, con el CAC 40 y el FTSE 100 cerrando a la baja. Con ello, la marca de ropa
deportiva Puma anuncié un préstamo puente de EURS500 millones y un crédito de EURS108

Fuente: Bloomberg millones, en un contexto de expectativas por posible adquisiciéon. Finalmente, los mercados

asiaticos cerraron con un comportamiento alcista, impulsados por avances en el Nikkei 225 y el
Hang Seng. Los tenedores de bonos de China Vanke aprobaron una propuesta del desarrollador
Mercado Local inmobiliario para extender el periodo de gracia para el pago de bonos por USD$528 millones, pero

] ] ] rechazaron retrasar el pago por un afio.
Acciones mas negociadas

ECOPETROL $1,800 - | Renta fija

PFGRUPSURA  $44,000.0(  014% e La renta fija estadounidense cerro la semana post-festiva con un empinamiento moderado de la
curva, reflejando compras tacticas en el tramo corto y medio asociadas a rebalanceos de fin de
mes, en un contexto de liquidez reducida que amplificé los movimientos de precios. El tramo largo

PFCIBEST $ 60,160 0.27%

mostrd mayor resistencia, consistente con fundamentales de crecimiento atn resilientes y con un
BHI $ 417 2.71% mercado que, pese a reconocer los recortes acumulados de la Fed, sigue asignando menor
GRUBOLIVAR $91.200 1.90% urgencia a nuevos recortes. En conjunto, los bonos del Tesoro se encaminan a una leve pérdida

mensual, pero mantienen un sélido desempefio anual, apoyado por el giro mas acomodaticio de la

PFDAVVNDA $ 25,680 1.82% e ' e
politica monetaria frente al enfriamiento gradual del mercado laboral.

¢ La renta fija europea cerrd con descensos moderados en los rendimientos tras la pausa de las

A e18E 828700 -3.95% ventas globales, aunque con fundamentales atn restrictivos. El BCE mantuvo tasas sin cambios y
EXITO $4,340 -1.59% reforz6 el mensaje de politica monetaria prolongadamente restrictiva, al descartar recortes en el
CEMARGOS 10680 -1.29% corto plazo ante una inflacién cercana al 2% pero persistente, con el mercado asignando
Fuente: BVC probabilidades no despreciables a alzas hacia 2027. Ademas, los riesgos fiscales siguen siendo un

factor clave, especialmente en Alemania y Francia, donde el deterioro de las cuentas ptblicas y la
incertidumbre presupuestal mantienen primas por plazo elevadas, mientras que en Reino Unido el
recorte del BoE fue interpretado como cauteloso, limitando el ajuste a la baja de las tasas de los
gilt y anclando las expectativas de un ciclo de relajacion gradual y dependiente de datos.

eLa curva de TES COP registr6 desvalorizaciones generalizadas, con incrementos en los
rendimientos entre 4.8 y 26.0 pbs, donde los tramos cortos presentaron ajustes relativamente
acotados, mientras que los segmentos medios y largos de la curva concentraron la mayor presion
vendedora. En este contexto, la curva se empino, con ampliaciones de 10.1 pbs en el spread 2s10s y
de 4.0 pbs en el 5s30s, reflejando una mayor prima por plazo en los vencimientos largos. Por su
parte, la curva de TES UVR mostré un desempefio mixto, con desvalorizaciones focalizadas en los
tramos corto y largo, particularmente en las referencias 2027, 2031, 2055 y 2062, y repuntes en las
tasas entre 2.1y 9.8 pbs, liderados por los vencimientos mas largos. Este comportamiento se dio en
un entorno de mayor ruido politico y presion fiscal, tras la aprobacion en el Senado de la citacion a
los ministros por el decreto de Emergencia Econdémica, y en un contexto de liquidez
gubernamental aun restringida, al 19 de diciembre, los Depositos del Tesoro en el Banco de la
Reptblica se ubicaron en COPS2.85 billones (-30.4% anual), niveles histéricamente bajos que
contintan condicionando la gestién de caja, la estrategia de financiamiento y las dinamicas de
oferta en el mercado de deuda publica local.
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Variaciones diarias renta fija (%):
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Ult. Precio

Mkt. Cap

(Billones)

Cierre de acciones locales

%MTD

Méx. Mes

Corrido

Ultimo
Dividendo

d. Yield Valor Justo

Cibest

PF-Cibest
Ecopetrol

IsA

GEB

Celsia

Promigas

Grupo Sura
PF-Grupo Sura
Grupo Argos
PF-Grupo Argos
Corficolombiana
PF-Corficolombiana
Cementos Argos
PF-Cementos Argos
PF-Davivienda Group
Bogota

PF-Aval

Grupo Bolivar
Mineros

BVC

ETB

Nutresa

Terpel

PEI

Grupo Exito
HCOLSEL

Icolcap

COLCAP

69,800
60,160
1,800
24980
3020
4,900
6,450
55160
44,000
16,980
12,980
19,000
17,500
10,680
13,340
28,700
40,000
763
91,200
15,520
14,400
]
282,000
19.420
785580
4340 |
22759
20745 |
2,082

¥ -0.14%
A 027%
> 0.00%
W -0.24%
A 1%
WV -1.01%
 0.00%
A 1%
A 0.14%
A 012%
» 0.00%
AN 053%
A 174%
W -1.290%
< 0.00%
W -3.95%
A 025%
A 026%
A 190%
W -0.89%
< 0.00%
© 0.00%
AN 014%
A 010%
W -0.03%
WV -1.59%
» 0.00%
A 131%
A 001%

A 43.0% |4 85.6%
A 106% |N 7.0%
N 34% N 75%
A 293% | 496%
N 41% AN 23.8%
N 161% A 332%
Y -37% | -157%
A 229% | 483%
A 180% |A 691%
W -21.0% |V -17.6%
W -207% | -15.9%
D 27% | 294%
A 67% A 225%
N 23% N 47%
N 27.0% | 148%
M 263% | 63.4%
& 227% | 48.9%
A 311% A 1%
A 305% |A 510%
M 153% |4 264.7%
AN 200% |A 455%
WV -184% | -37.2%
AN 1229% |/ 257.0%
A 581% | 68.9%
A 164% | A 13.3%
N 17.3% A 17.0%
N 245% | AN 53.8%
N 289% | 49.0%
A 294% [N 509%

135
5.8
8.0

163

45,700
39,820
1725
18,900
2,750
3,890
6,510
41520
37,680
20,540
16,340
15,700
16,300
9,980
9,840

29,600
525
69,520
5,660
1,760
51
118,360
11,000
69,900
17,160
16,000
1,547

52,880
44,500
2,085
21800
2995
4,070
6,790
44240
39,600
22,000
17,560
16,880
17,280
10,840
10,900

31,700
575
76,920
6,200
15,800
51
126,600
11,300
72520
17,879
16,983
1,657

Volumen
Volumen 1D
(Millones) (M::::es)
12| 261090
4027 | 568753
6622 420,056
490 | 171918
767 41205
1789 | 22423
445 11,998
1506 | 24736
5029 79,455
2797 | 40,985
1932 18,822
B7| 2407
63 5250
908 | 188567
22 201
786 | -
271 8672
152 | 20,026
303 18877
445 20008
N 1,099
2| 731
84 1518
355 | 6811
252 36,506
154 | -
5,685
| 206882

Fuente: BVC - Investigaciones Econdmicas Accivalores

3,900
3,900

214
1,265
238
326
545
1500
1,500
688
688

1,194
710
770

1752

2,736

0.0%
6.8%
7.2%
5.8%
0.0%

69,200
69,200
2,120
28,700
4,000
5340
54160
54,160
21,000
21,000
23,000
23,000
12420
12420
32,100
48,050

13,200
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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).

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: Uni6on 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.

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 indicacién de la intencién 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 analisis que las acomparfian no son definitivas. Este documento es de caracter
informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizaciéon 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 decisiéon 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 inversiéon 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 tinicamente
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 informacién 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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