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Au A medida que aumentan los riesgos en la zona euro, los mercados buscan claridad sobre el ritmo de los recortes de tasas
m del BCE.

El Banco Central Europeo (BCE) recorto su tasa de interés por cuarta vez este afio y abandondé su compromiso de mantener
una politica restrictiva "el tiempo necesario" para controlar la inflacion, lo que inicialmente impulsé las expectativas de rapidos
recortes de tasas en 2025. Sin embargo, las declaraciones de su presidenta, Christine Lagarde, introdujeron cautela,
generando volatilidad en los mercados. Lagarde enfatizd que la inflacidn se estabilizard en el objetivo del 2%, pero sin
comprometerse con una trayectoria especifica para las tasas. Comentarios sobre la "tasa neutral" y la inflacidon en servicios, aun alta, se
interpretaron como sefiales moderadamente restrictivas. Esto impulsd los rendimientos de los bonos alemanes vy italianos. El BCE
recortd su previsién de crecimiento para 2025 al 1.1% y a 1.4% para 2026, por encima de estimaciones privadas mas bajas. Analistas
como Carsten Brzeski de ING advirtieron que el BCE podria repetir errores del pasado al enfocarse demasiado en la inflacién y actuar
tarde para sostener el crecimiento econémico. El mercado sigue apostando por recortes acumulados de mas de 120 puntos basicos para
finales de 2025, con probabilidades de movimientos agresivos en las proximas reuniones, aunque ahora ligeramente menores. Algunos
analistas, como Frederik Ducrozet de Pictet Wealth Management, destacaron que Lagarde dejé claro que el BCE apunta hacia la tasa
neutral, lo que confirma la direccion de recortes. Los comentarios contradictorios reflejan las tensiones entre el debilitamiento del
crecimiento, riesgos inflacionarios y preocupaciones por nuevas tarifas estadounidenses. Adaptado de Reuters.

Doélar cerro la jornada a la baja por expectativas de recorte de tasas de interés de la Fed.
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El délar estadounidense cerré la jornada del jueves a la baja en $4.335,49, disminuyendo $25,73 frente a la Tasa
Representativa del Mercado de $4.361,22. Durante la sesidn, el dblar oscild entre $4.320 y $4.352, con 1.887 transacciones por un
total de US$1.276 millones. Esta caida se atribuye a los datos del indice de precios al consumidor (IPC) en Estados Unidos,
que estuvieron en linea con las expectativas, reforzando las probabilidades de un recorte de 25 puntos basicos en las
tasas de interés de la Reserva Federal (Fed) en diciembre, segun Bloomberg. Hace una semana, la probabilidad de este recorte
era del 75%. Sin embargo, analistas de Brown Brothers Harriman sefialaron que las presiones inflacionarias persistentes podrian limitar
la magnitud del ciclo de relajacién de la Fed, mientras que el aumento de los rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 anos respalda
una tendencia alcista estructural del ddlar. El crudo operoé estable el jueves. Los futuros del Brent cerraron en US$73,54 (+US$0,2),
y los del WTI en US$70,32 (+US$0,3). El miércoles, ambos referenciales subieron mas de US$1. Las expectativas de abundante
oferta contrarrestaron el optimismo generado por un posible recorte de tasas en EE.UU. La Agencia Internacional de la Energia
(AIE) proyectd que el mercado petrolero estara bien abastecido en 2025, aunque ajustoé al alza su prevision de demanda. En contraste,
la OPEP redujo significativamente su estimacién de crecimiento de la demanda por quinto mes consecutivo. Adaptado de La Republica.
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Colombia - COLCAP @ 1,385 0.12% -0.51% 15.89% COLOMBIA @ 10.55 26 39 98
EEUU - S&P 500 ® 6051 -0.54% 031% 26.87% EEWU @ 433 6 16 45
Japon - Nikkei @® 39,849 1.21% 4.30% 19.08% .
Brasil - Bovespa @ 126,042 -2.74% 0.30% -6.07% -
. 7 Mes Ano
Monedas Cierre Dia i .
- - - - Mes ARo corrido corrido
Acciones Colombia Cierre Dia Usb/ CopP @ 4,348 0.07% -1.96% 12.24%

corrido corrido

USD / MXN @ 20.22  0.39% -0.77%  19.13%

Ecopetrol @ 1,815 0.28% 0.83% -10.60%

Grupo Suramericana Pref. @ 23,500 1.29% 0.77%  82.48% ELR/USD @  1.05 -0.27% -1.03%  -5.17%
Bancolombia Pref. © 35980 0.00% 0.00%  30.20% USD/JPN @ 15263 0.12% 191%  8.22%
Grupo Argos ® 19,400 0.41% -3.10%  62.44% USD/BRL®  6.00 0.55% 0.44% 23.48%
Grupo Nutresa © 79,000 0.00% 0.00%  79.76%

Cementos Argos Pref O 9,490 0.00% -1.96% 118.99% - - . Mes Ao
Exito ® 2,190 4.04% 4.98% -36.15% St EERE e o
ISA ® 16800 151% 2.24%  15.55% Petroleo WTI @ 70.02 -0.38% 2.97%  -2.27%
Davivienda Pref. ® 17,700 -0.56% -6.25% -7.72% Oro @ 2,680.7 -1.38% 1.42%  29.94%
Corficolombiana © 15400 0.00% 0.00%  14.07% Café @ 3213 0.33% 1.01%  69.08%

*Rentabilidad en moneda origen
**Rentabilidad en puntos basicos
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LO QUE SERA RELEVANTE EN LA SEMANA
® >

Estados Unidos

e Inflacién IPC (Nov) e Inventarios de Crudo e Inflacién IPP (Nov)

Europa

e Inflaciéon IPC Alemania (Nov) e Decisidon Tasa de Interés BCE e Balanza Comercial Alemania (Oct)
Colombia

e Confianza del Consumidor (Nov)
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Las compaiiias integrantes del grupo empresarial liderado por Skandia Holding de Colombia S.A., (“Skandia”) manifiestan que: (i) la informacidn contenida en esta
publicacion (“Publicacion”) se basa sobre fuentes de conocimiento publico, consideradas confiables; (ii) la Publicacién tiene el propdsito Unico de informar y proveer
herramientas de analisis Utiles para sus lectores; (iii) la Publicacion no constituye recomendacion, sugerencia, consejo ni asesoria alguna para la toma de decisiones
de inversion en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010; (iv) Skandia no es responsable respecto de la exactitud e idoneidad de la informacion
y de las herramientas, incorporadas en la Publicacion; (v) Skandia y las entidades y personas que constituyen su fuerza comercial externa, no son responsables de
las consecuencias originadas por el uso de la Publicacion.
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