Asi amanecen los mercados

Guerra comercial intensifica la incertidumbre de los mercados
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Esctichanos: | Resumen
e Los mercados financieros globales mostraron un desemperfio mixto por las medidas comerciales.
@ En YouTube

e Ayer, el peso colombiano recuper6 las pérdidas registradas la semana pasada.

Rendimientos Tesoros EE.UU o El rendimiento del bono del Tesoro a 10 afios baja al 4.16%, devolviendo en parte las alzas de ayer.
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51 | Narrativa de los mercados
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:‘; En EE.UU,, el inicio de la guerra comercial de Trump ha intensificado la incertidumbre econ6mica,
43 con nuevos aranceles del 25% sobre Canada y México, y del 10% sobre China, obteniendo respuesta
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inmediata con aranceles desde China y Canada. Ayer, la manufactura mostré desaceleracion, con el
ISM en declive debido a una demanda mas débil y mayores costos. Los inversores esperan sefales de
la Fed, pues la inflacion impulsada por los aranceles podria retrasar recortes de tasas. En la
Eurozona, el desempleo se mantiene en 6.2%, con Alemania y Paises Bajos con las tasas mas bajas y
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LS5 575295838 83 Espaiia y Francia con niveles méas altos. El desempleo bajé en 8 mil en la UE y 42 mil en la Eurozona
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respecto a diciembre, y en 510 mil y 547 mil, respectivamente, frente a enero de 2024. La
incertidumbre geopolitica impulsa el gasto en defensa, con la UE movilizando hasta €800 mil

Spread Tesoros EE.UU millones. En Reino Unido, la politica monetaria sigue restrictiva ante presiones inflacionarias. La
(pbs) suspension de la ayuda militar a Ucrania por parte de Trump genera tensiones, mientras Londres
80 ) —Spread 2-10—Spread 5-30 refuerza su apoyo con un paquete de USD$2,000 millones. En China, el gobierno planea estimulos
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m para mitigar el impacto. En Japén, la confianza del consumidor cay6 a 35, mientras que el desempleo

Fuente: Bloomberg

20 subi6 a 2.5%. La debilidad en el gasto de capital complica la normalizacioén de la politica monetaria
0 X del BoJ, que evaltia futuros ajustes en tasas de interés. México aun no ha tomado represalias
-20 comerciales, pero la manufactura sigue en contraccion y la confianza empresarial cae, presionando

al Banxico para recortar tasas.

R R EEEEEEREEES En Colombia, el déficit de cuenta corriente del 4T24 fue de USDS$2,240 millones (2.1% PIB). En todo
CRcR-R- Eii 9385 ES el 2024, el déficit fue de USDS7,750 (1.8% PIB), mostrando una fuerte correccion frente al 2023
Fuente: Bloomberg (USDS$8,623). Ayer, el Banrep present6 al Congreso un informe sefialando que el cumplimiento de la
Regla Fiscal y la estabilidad de las finanzas publicas seran clave en 2025, debido a su impacto en la

Curva TES Tasa Fija (%) prima de riesgo del pais. Mientras tanto, MinHacienda finalizo las proyecciones macroeconémicas

para el anteproyecto del Presupuesto 2026, que sera presentado al Congreso en abril. Se espera que
el PIB crezca del 2.6% en 2025 al 3% en 2026 y que la inflaciéon converja a la meta el proximo afo.
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3 Calendario economico del dia

Esperado Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo  Unidad Previo Observado
10% Consenso Accivalores observada/esperada
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Fuente: Banrep, Cierres SEN .. . .
P Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores


https://www.youtube.com/watch?v=OmlUKgEp770
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Movimientos diarios tesoros EE.UU

. | Peso colombiano (COP)
Plazo Ultimo Cambio

(afos) (pbs)

Ayer, el peso recuperd6 las pérdidas de la semana pasada, pero el bajo volumen de negociacion
sugiere una falta de fuerza para sostener el movimiento. Hoy, las monedas latinoamericanas

2 3.90 -5.17 . . . - . .
operan de manera mixta, en medio de una mejora en el sentimiento de riesgo y la entrada en vigor
= 3.93 331 de los aranceles de Trump. Sin embargo, el relativo optimismo en el frente geopolitico, mantiene la
presion bajista sobre el indice DXY que revierte por completo las ganancias de las jornadas
7 4.04 -1.94 recientes y se acerca al soporte de 105.8 unidades. Con las politicas arancelarias ya siendo un
hecho, el mercado centra su atencién en el préoximo discurso de Trump de hoy y las posibles
10 414 -1.33 seflales del desarrollo de este panorama hacia adelante. Mientras la postura del presidente
estadounidense se mantenga estable o mas moderada, el peso colombiano podria acumular
30 4.46 1.02 mayores ganancias. Por el contrario, si el tono de Trump se muestra mas agresivo, la aversion al

riesgo del mercado pesaria sobre el rendimiento de las monedas de mercados emergentes.
Fuente: Bloomberg

| Materias primas

Variaciones diarias (%) Los precios del petroleo expandieron sus caidas, afectados por el aumento de produccion de la
OPEP+ en abril y la entrada en Vig9r de aranceles de EE.UU. La pgsible flexibilizacién de sancior}?s
TR Y al petroleo ruso tras la suspensiéon de ayuda militar a Ucrania por parte de Trump también
070 presiona a la baja los precios. Ademas, el menor dinamismo econdémico en EE.UU. y la
Dow Jones -0.4% desaceleracion de la demanda china por mantenimiento en refinerias generan incertidumbre en el
Nasdaq -07% mercado energético. El oro subi6é impulsado por la demanda de refugio tras los nuevos aranceles. y
las represalias de China, lo cual refuerza su atractivo.
Stoxx 600 -1.49% .
DAX -2.49% | Renta fija
FTSE -0.64%
El rendimiento del bono del Tesoro a 10 afios baja al 4.16%, devolviendo parcialmente las alzas
CS1300 00800 vistas ayer, mientras los inversores se preparan para la situaciéon arancelaria. Los efectos
. inflacionarios de la guerra comercial han limitado las valorizaciones de los bonos americanos. Los
NLEE g bonos alemanes (Bunds) abrieron con ganancias en toda la curva, mientras se ajustan las
Kospi -0.15% expectativas de recortes por parte del BCE. La atencion también esta en las subastas de deuda de

Fuente: Bloomberg *Futuros Alemania, Austria y los Paises Bajos, mientras que Bélgica planea emitir un bono a 17 afios por
hasta €6.000 millones. Los bonos britanicos (Gilts) podrian seguir esta tendencia ante la menor
demanda por riesgo en el mercado. En Colombia, ayer, la mayoria de los nodos presentaron
desvalorizaciones en medio de una mayor incertidumbre geopolitica global. Para hoy, esperamos
que se presenten valorizaciones debido al optimismo del mercado estadounidense. En deuda
privada, RCI Colombia anunci6 el prospecto de su programa de emisiéon y colocacion de bonos
Oro 2932.01 1.07% ordinarios y/o bonos verdes por COP$S900 mil millones. El programa cuenta con una calificaciéon
AAA (col) por BRC Ratings - S&P Global.

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

Café 5510 0.69%
| Renta variable
Plata 32.49 0.56%

) Los mercados financieros globales mostraron un desempeno mixto. En EE.UU.,, los futuros de
Ll LI B acciones retrocedieron debido a la incertidumbre sobre los planes de aranceles. Los mercados
GasN 4075 114% europeos cayeron bruscamente debido a la implementacién de nuevos aranceles de EE.UU., asi

’ ’ como a las medidas retaliatorias. Entre tanto, el Colcap retrocedi6 hasta el nivel de los 1,570
Cobre 4549 126% puntos, impactado por el retroceso de Ecopetrol en la jornada anterior, por tanto no descartamos
una leve presion bajista. Mientras el mercado se prepara para conocer los resultados corporativos
WTI 67.44 -1.36% de Ecopetrol después del cierre de mercado.
Brent 70.46 -1.62% | Noticias de emisores

Fuente: Investing
o Grupo Bolivar: Informa que entraron en circulacién 3,780 acciones por la entrega de premios de

acciones propias readquiridas, autorizados en asambleas de marzo de 2021.

o Exito: Notifica que la Junta Directiva aprobé el nombramiento de Fernando Carbajal Flores como
Vicepresidente Financiero y Administrativo de la Compania.

e Banco de Bogota: Conforme al proyecto de distribucién de utilidades aprobado en la asamblea
del 21 de marzo de 2024, se realiz6 el pago de dividendos correspondiente a marzo de 2025.

o Grupo Aval: Efectu6 el pago de los dividendos correspondientes a marzo de 2025 en los términos
dispuestos en el proyecto de distribuciéon de utilidades aprobado por la asamblea general de
accionistas el 20 de marzo de 2024. Ademas, convoca a Asamblea Ordinaria de Accionistas el 28
de marzo de 2025 a las 9:00 a.m. en Bogota. Presenta proyecto de distribucién de utilidades con
un dividendo de COP$2.30 por accion y por mes desde abril de 2025 hasta marzo de 2026.

o ISA: Presento los candidatos propuestos a la junta directiva para el periodo restante de abril de
2025 a marzo de 2026. Segn Primera Pagina, EPM, los fondos de pensiones y otros accionistas
minoritarios de ISA ejerceran su derecho de inspeccion este 4 de marzo para revisar la situaciéon
financiera y el proceso de elecciéon de Jorge Andrés Carrillo como presidente. El abogado Julio
César Yepes busca pruebas para solicitar su nulidad ante el Consejo de Estado.
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e Grupo Sura: Invertird USD$150 millones en tecnologia en 2025, principalmente a través de Sura
Asset Management y Suramericana, sin considerar adquisiciones. Ademas, contintia su proceso
de escisién con Grupo Argos, que se espera concretar en 2026.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

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: 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).

Gilts: bonos del Reino Unido.

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: acrénimo 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 compray de
venta para un activo.

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

| 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 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 acompafian no son definitivas. Este documento es de caracter
informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace
responsable de la interpretacion de dicha informaciéon, 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 andlisis 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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