Asi amanecen los mercados

Trump confirma aranceles a México y Canada y endurece
S
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Esctichanos: | Resumen
e Los mercados internacionales operan con cautela tras una racha de tres dias de pérdidas en el S&P
u En YouTube 500, afectada por la caida de las tecnoldgicas y el retroceso del Bitcoin por debajo de USD$90,000.

e Mantenemos nuestra perspectiva de depreciacion para el peso colombiano esta semana.

Rendimientos Tesoros EE.UU
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e Los rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 afios en EE.UU en el nivel mas bajo de dos meses.
| Narrativa de los mercados
En EE.UU. el presidente Trump confirmé la imposicién de aranceles a México y Canad4, mientras

endurece restricciones contra la industria de chips china y presiona a otros gobiernos a seguir su
ejemplo. El foco estd en el indice de precios PCE y la segunda estimacion del PIB del 4T. En la

——Tesoros 2Y

37 | ——Tesoros 10Y Eurozona, los salarios subieron 4.12% anual en el 4T24, menor al 5.43% previo, brindando alivio al
zi —Tesoros 30Y BCE, que proyecta al menos dos recortes en 2025. Alemania se contrajo -0.2% en el 4T24, con una

I3IITITIIIIven caida anual similar. Los inversores esperan planes del nuevo gobierno para reactivar la economia
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CRCE-R-E ) TR LN -p con reduccion de costos energéticos e inversion en infraestructura. En el Reino Unido, las ventas

minoristas mejoraron levemente en febrero (-23 vs. -24 en enero), aunque la confianza sigue débil
por el alza en contribuciones a la seguridad social y la moderada demanda, pese al crecimiento
Spread Tesoros EE.UU salarial. Swati Dhingra, del BoE, reiteré su llamado a un recorte de 50 pb, sefialando el débil
consumo y la moderacion inflacionaria. En China, las acciones caen por restricciones de EE.UU. a
semiconductores, mientras Beijing busca atraer inversién extranjera en telecomunicaciones y
biotecnologia, ademas de un plan de revitalizacion rural. En Japon, se espera que el Banco Central
continte subiendo tasas tras sorpresas inflacionarias. El mercado espera datos clave de producciéon
industrial y ventas minoristas. En México, la inflacion subi6 a 3.74% en febrero y el PIB cay6 0.6% en
el 4T, con Banxico evaluando un recorte de 50 pb en marzo. El pais intensifica esfuerzos para evitar
los aranceles, pero una reversion total parece improbable. En Brasil, la inflacién registré en febrero
su mayor alza anual desde finales de 2023; los precios subieron 4.96% superando el 5.9% del mes
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£25575298¢8 823 anterior. De hecho, previamente, el Boletin Focus elevo su proyeccion de inflacion a 5.65% en 2025y
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4.4% en 2026, reforzando la expectativa de una politica monetaria restrictiva. Debido a la alta
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inflacion y tasas, ademas de las preocupaciones fiscales, la confianza del consumidor cay6 a 83.6 en

Curva TES Tasa Fija (%) febrero, minimo desde agosto de 2022.
13% En Colombia, Carlos Fernando Galan, alcalde de Bogota, indicd que el racionamiento de agua en la
2 ciudad podria concluir en abril, cuando se cumpliria un aflo de la medida, siempre y cuando

12% : . :
aumenten los niveles de las reservas. Mientras tanto, se espera el nombramiento de Armando

Benedetti como ministro del Interior, tras la publicacién de su hoja de vida ayer como paso previo a
su designacién oficial. Finalmente, ayer, la Plenaria de la Camara rechazo la propuesta del Pacto
Historico de retomar la discusion de la Reforma a la Salud esta semana.
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Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas
Movimientos diarios tesoros EE.UU I Peso colombiano (COP)

Pl_az" Ultimo  Cambio En divisas, mantenemos nuestra perspectiva de depreciacion para el peso colombiano esta
(afios) (pbs) semana. A pesar de la debilidad del DXY, la presion sobre las monedas de la region sigue siendo un
factor clave. Las recientes ganancias de las divisas latinoamericanas, aunque respaldadas por

2 41 -6.92 factores como el alto carry, comienzan a ser cuestionadas por el mercado debido a su sensibilidad
= A5 _8.31 a temas fiscales, ?omerciales y a la aversion global al riesgo, lo que ya ha desencadenado una
' ’ correccion. Ademas, los tltimos datos de inflacion en Brasil y el panorama comercial entre EE.UU.
7 493 859 y México, entre otros factores fundamentales, contintan pesando sobre el desempeiio regional.
Con una apreciaciéon superior al 7% en lo que va del afio, el peso colombiano podria enfrentar
10 4.32 -8.28 dificultades para mantenerse por debajo de la zona de COP$4,090 por dolar esta semana.
30 459  -658 | Materias primas
Fuente: Bloomberg Los precios del petréleo operan de manera estable este martes tras el repunte del lunes impulsado
por nuevas sanciones de EE. UU. a Iran y el compromiso de Irak de reducir su excedente. Ademas,
la portuguesa Galp anunci6é un nuevo descubrimiento de petroleo ligero y gas condensado en la
Variaciones diarias (%) costa de Namibia, reforzando el potencial de la region como nuevo polo energético tras hallazgos
recientes de Shell y TotalEnergies. Sin embargo, la incertidumbre sobre la demanda en China y los
posibles aranceles de EE. UU. a México y Canada limitan las ganancias. El oro cayd en las
S&P 500 -0.1% operaciones asiaticas aunque se mantiene cerca de maximos histéricos, impulsado por la demanda
Dow Jones +0.1% de refugio ante la escalada comercial tras la amenaza de aranceles.
Nasdaq -0.2% .
| Renta fija
Stoxx 600 +0.4%
DAX +0.17% Los rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 afios en EE.UU. cayeron a 4.33%, su nivel mas bajo
FTSE 10.52% en mas de dos meses, debido a que los inversores aumentaron las apuestas sobre recortes en las
. (] . , , . .
] tasas de interés por parte de la Fed. Ademas, contintia el ciclo de subastas de bonos con la venta
de USDS70 mil millones en bonos a 5 afios y USD$44 mil millones en bonos a 7 afos. Por otro lado,
CREY O los bonos alemanes cayeron levemente en la parte larga de la curva, tras informes de que el
Nikkei -1.3% proximo canciller de Alemania estd en conversaciones con los socialdemodcratas para aprobar
Kospi -0.57% hasta 200 mil millones de euros en gasto especial de defensa. El enfoque ahora esta en los datos
Fuente: Bloomberg *Futuros salariales de la zona euro y los comentarios de Schnabel del BCE y Pill del BOE. Ademas, Espafa
planea una venta de bonos a 15 afios. En Colombia, ayer, los rendimientos cerraron mixtos,
predominando las valorizaciones, impulsadas por el optimismo observado en EE.UU. Hoy,
Materias primas anticipamos que las presiones locales podrian nuevamente inducir desvalorizaciones en la curva.
En deuda privada, GEB planea emitir bonos por hasta COPS2.5 billones, comenzando con una
Commodity Ult. precio Var (%) emision inicial de COPS500 mil millones. El programa cuenta con calificaciones AAA de Fitch
Gas N 4012 075% Ratings y F1+ para papeles comerciales.
Cobre 45733 0.21% | Renta variable
Cafe 5539 -0.16% Los mercados internacionales operan con cautela tras una racha de tres dias de pérdidas en el S&P
500, afectada por la caida de las tecnoldgicas y el retroceso del Bitcoin por debajo de USD$90,000.
WTI 70.51 -0.27% Los inversionistas evaltan los comentarios de Trump sobre aranceles, los resultados de Home
Depot y la expectativa por el informe de Nvidia. Las bolsas europeas cerraron al alza, con el Stoxx
Plata 32.51 ~0.29% 600 subiendo, impulsado por los avances en el FTSE 100 y el DAX aleman, tras la victoria de la
CDU/CSU en las elecciones. En el sector corporativo, Novo Nordisk (+4%) lidero las ganancias,
Oro Heges -BE seguido por Smith & Nephew (+3.3%), tras reportar un crecimiento del 4.7% en ingresos para 2024.
Brent 24.06 -0.34% Los mercados de Asia-Pacifico cayeron en medio de la incertidumbre politica en Corea del Sury

las tensiones comerciales entre China y EE.UU. El COLCAP empez6 la semana con un movimiento
Maiz 492.6 0.69% alcista, ubicandose cerca de los 1,650 puntos y superando la resistencia pre-electoral. El mercado
’ ’ estara atento al desarrollo de noticias corporativas relevantes, como la segunda OPA por Mineros y

Fuente: Investing los resultados corporativos de la semana.

| Noticias de emisores

e Mineros: La SFC recibi6 una solicitud de autorizacién de oferta publica de adquisicion
competidora sobre acciones ordinarias, con un precio de compra de COPS$4,835 para adquirir
una cantidad maxima equivalente al 9%, por lo que queda suspendida la negociacion de valores.

e Grupo Aval: Informa que en los términos dispuestos en el respectivo prospecto de emision, el 24
de febrero de 2025 efectu6é el pago de intereses sobre la Quinta Emisién Local en pesos
colombianos de Bonos de Grupo Aval.

o Terpel: Informa al mercado que de acuerdo con el Yearbook de S&P, fue reconocida como una de
las compaiiias mas sostenibles del mundo, siendo la Gnica en el sector de distribuciéon de
combustibles en el pais.

e Cementos Argos: Publico resultados financieros de 2024, se observé un aumento del 8.6% en el
EBITDA ajustado y un margen del 22.6% , impulsado por su eficiencia operativa y estrategia
comercial. Ademas, la venta de su participacion en Summit Materials por USDS$2,900 millones
consolidé un retorno histérico y fortalecié su posiciéon financiera para futuras expansiones.
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Igualmente, convoco a reunioén ordinaria de Asamblea de Accionistas el 25 de marzo de 2025 a las
10:00 a.m. en Barranquilla, propone un dividendo total de COPS770 por accion, un dividendo
base de COP$385 pagado en 4 cuotas y uno extraordinario de COP$385 pagado en 2 cuotas, para

acciones ordinarias y preferenciales.

| 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 inflacién de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acroénimo para Bid to Cover.

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 Administracion de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

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

FOMC: acrénimo 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: acronimo 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).

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 diversificacién no garantiza ganancias ni protege contra las
pérdidas. La informacioén 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 indicacion 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 acompanan 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 informacion, 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 precisién, 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 andlisis 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 inicamente
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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