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Asi amanecen los mercados

Ecopetrol reporta resultados del 4T24, sus utilidades cayeron
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Miércoles, 05 marzo 2025

| Resumen

e Los futuros de acciones subieron debido a la esperanza de un posible acuerdo sobre los aranceles.
o El indice DXY cae y las monedas de la regién se aprecian.

e Los bonos del Tesoro de EE.UU. operan mixtos, con la curva mas empinada.
| Narrativa de los mercados

En EE.UU, el optimismo por un posible acuerdo arancelario con Canada y México impulsa los
mercados, aunque la imposicion de aranceles del 25% a sus importaciones y del 10% a productos
chinos desat6 represalias. La caida en los rendimientos de los bonos del Tesoro redujo las tasas
hipotecarias al 6.73%, impulsando un 20.4% las solicitudes de hipotecas en la Gltima semana de
febrero. El PMI manufacturero del ISM sugiere desaceleracion, reforzando las expectativas de tres
recortes de tasas de la Fed en 2025. En su discurso, el presidente Trump advirti6 sobre turbulencias
econdmicas, pero defendié los aranceles como estrategia para recaudar billones y corregir
relaciones comerciales. En Europa el IPP en la eurozona subi6 un 1.8% a/a en enero, impulsado por
un alza en la energia (3.5%). Mientras Espafia e Italia mostraron crecimiento, Alemania y Francia
contindan rezagadas. El PMI compuesto de la eurozona se mantuvo estable en 50.2, indicando
expansion marginal. En el Reino Unido el PMI de servicios subi6 a 51, aunque el PMI compuesto cayo
a 50.5, reflejando un crecimiento débil. Las ventas de automéviles cayeron 1%, sumando cinco meses
de caidas. La inflacién de costos sigue alta debido al incremento del salario minimo y mayores
impuestos al seguro de empleo. China fij06 su meta de crecimiento en 5% y aumenté su gasto en
defensa un 7.2%, mientras enfrenta represalias comerciales de EE.UU. Su sector manufacturero y de
servicios mostr6 expansion en febrero. En Japon, el sector servicios alcanzé su mayor crecimiento
en seis meses, mientras el BoJ evalia aumentos graduales en tasas, aunque mantiene una politica
acomodaticia ante la inflacién atn baja. En México la inversion fija bruta caydé 4% anual en
diciembre, su cuarto mes de contraccién. La construccion no residencial lider6 la baja con -16.4%,
mientras la inversién en maquinaria crecié un 2.5%, desacelerando frente a noviembre.

Calendario economico del dia

. . . Esperado Esperado Tendencia
Periodo  Unidad Previo  Observado
Consenso Accivalores observada/esperada
03:4: ITA PMI compuesto Feb indicador 49.7 19 0 0.2 )
03:50 FRA PMI compuesto FebF  indicador 44.5 451 445 44.5 T
03:55 ALE PMI compuesto Feb F indicador 51 504 51 51 J
04:00 EURO PMI compuesto FebF  indicador 50.2 50.2 50.2 50.2 =
04:00 ITA PIB WDA YoY 4T F % 0.50% 0.60% 0.50% 0.50% T
04:30 UK PMI compuesto FebF  indicador 50.5 50.5 50.5 50.5 =
0815 US ADP Cambio de empleo Feb mil 183 pendiente 148 160 N
09:45 US PMI de servicios Feb F  indicador 49.7 pendiente - 497 =
09:45 US PMI compuesto FebF  indicador 504 pendiente -- 504 =
10:00 US Ordenes bienes duraderos Ene F % 3.10% pendiente - 3.10% =
10:00 US Pedidos de fabrica Ene % -0.90%  pendiente  140% 1.00% T
10:00 US Indice ISM Services Feb indicador 52.8 pendiente 53 53.1 T
10:00 US Durables no transportacion Ene F % 0.00% pendiente -- 0.00% =

Informacion relevante de mercados

Pronésticos

Cierre Var diaria Rango ultimos 12 meses PM20D PM50D PM200D

hoy
Divisas % Min Actual Max
Dolar 105.74 -0.12% P 105.734 10969 10710  107.93  104.95 104.7-105.8
2,765 416 4135 - 4180
USDCoP 1,162 1.28% . 15 1959 4854 421799 416898
~ (4,125 - 4,190)
4,205 4308 4,789
EURCOP 4398 358% . e ® 125161 436668 444562 4,390 - 4470
Deuda Publica pbs
2026 871 -4.80 &1 s 109 8784 8.925 8.832 8.65 - 875
2027 947 -6.60 230 S 1056a 9610 9720 9480 935-945
9.648 1%8 11.—/55
2033 1128 050 L 11361 11394 10.691 1120 - 11.35
2042 12.02 250 1051 2% 125 12157 12187 1508 1195 - 1210
2050 1220 360 043 239 126% 12346 12345 1157 1220 -1230
Renta Variable %
COLCAP 1,565 ~070% @202 126433 o 16508 575 1485 1,392 1,550 - 1,590
1,590 2,445
Ecopetrol 1,885 -383% @ 1858 . ® 2080 1925 2033  1,845-1915
Pf-Bancolombia 42,140 —057%  @2220 $214p , MTYP 42 13 37988 34,406 41,760 - 42,760

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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Movimientos diarios tesoros EE.UU En Colombia, las exportaciones cayeron a USD 3,777 millones, por debajo de las expectativas del

mercado (USD 3,857 millones). En los dos primeros meses del 2025, hubo una mejora de la caja del
Plazo Ultimo Cambio Gobierno. En particular, el saldo de los Depositos del Tesoro aument6 2.9% anual a $10.94 billones.
(afios) (pbs) Ayer, el ministro de Hacienda, Diego Guevara, dijo que no se volvera a proponer modificaciones a la
Regla Fiscal, teniendo en cuenta que no seria una buena sefial en este momento de choque fiscal.

2 3.94 -4.87
| Peso colombiano (COP)

5 4.02 -2.98

7 413 208 En el mercado de divisas, lo que comenzé como una semana marcada por la incertidumbre y la
aversion al riesgo, impulsando la fortaleza del délar a nivel global, tom6 un giro mas optimista al

10 4.24 -0.59 cierre de la jornada de ayer. Esto se debi6 a los comentarios del secretario de comercio de EE.UU.,
Howard Lutnick, quien sefialé que Trump podria anunciar mafiana una reduccién de los aranceles

30 454 0.52 a Canada y México. Por lo tanto, tras presentar la mayor depreciacion diaria del altimo mes, el
peso colombiano podria revertir parte de las pérdidas en la jornada de este miércoles, respaldado

Fuente: Bloomberg por la fuerte caida del indice DXY y la apreciacién de sus pares en la region. Ademas, la débil

correlacion de la moneda local frente al comportamiento del Brent limita fuertes movimientos de
depreciacion.

Variaciones diarias (%)

Estados Unidos*

Rango esperado COP$4,135 - COPS$4,180 --> Inferior en COP$4,125 y superior en COP$4,190

S&P 500 +0.4% | Materias primas
Dow Jones +0.3%
Nasdaq +0.5% Los precios del petroleo cayeron por tercera sesion consecutiva debido a la preocupacion por el
aumento de produccién de OPEP+ en abril y la escalada de tensiones comerciales tras los
- aranceles de Trump a Canadi, China y México. La OPEP+ decidi6 aumentar su producciéon en
SE ELY N 138,000 barriles diarios, su primer incremento desde 2022, lo que presiona ain mas los precios.
DAX +3.3% Ademas, EE.UU. revoco la licencia de Chevron para operar en Venezuela, poniendo en riesgo
FTSE +0.38% 200,000 barriles diarios de suministro. Los precios del oro subieron impulsados por un dolar mas
débil y la incertidumbre tras los nuevos aranceles anunciados.
CSI 300 +0.45%
Nikkei +0.23% | Renta fija
Kospi +1.16%

Fuente: Bloomberg *Futuros Los bonos del Tesoro de EE.UU. operan mixtos, con la curva mas empinada debido a una caida de
mas de 3 pbs en los rendimientos de corto plazo, mientras que los de largo plazo se mantienen
estables. En contraste, los rendimientos europeos suben tras el plan de Alemania de financiar su

Materias primas gasto en defensa con deuda. Asi, Alemania planea emitir un nuevo bono a 30 afios a través de
bancos. El rendimiento del bund sube 18 pbs, alcanzando 2.67%, su nivel mas alto desde junio de
Commodity Ult. precio Var (%) 2024. En Colombia, ayer, los rendimientos cerraron mixtos en un contexto de alta volatilidad
Cobre 47713 471% global. Mientras los rendimientos de largo plazo subieron, el bono a cuatro afios cay6 13 pbs. Para
hoy, esperamos que se presenten desvalorizaciones en medio de las incertidumbres fiscales y
Plata 32873 1.529% arancelarias globales. Ademas, en la novena subasta de TCO, la tasa de corte bajé 15 pbs frente a la
semana anterior, situdndose en 9.20%, con un BTC superior a 2.5 veces la oferta, similar a la
Maiz 456.1 113% subasta previa. El Gobierno mantiene una meta de colocaciones de COP$200 mil millones para
2025, con posibilidad de ampliacién a COP$350 mil millones tras la subasta de marzo.
Café 5655 0.50%
| Renta variable
Oro 2924.61 0.14%
Los mercados financieros globales mostraron un desempeifio mixto. En Estados Unidos, los futuros
Ges SR DS de acciones subieron el miércoles debido a la esperanza de un posible acuerdo sobre los aranceles
Brent 7014 1.27% de la administraciéon Trump a socios comerciales clave. En Europa, los mercados se encuentran

atentos a la dinamica arancelaria pero también se espera que las reglas fiscales alemanas se
WTI 67.06 176% reformen para permitir un mayor gasto en defensa e infraestructura. Por otro lado, el msci Colcap
tuvo un desempeno mixto en la jornada de ayer, mostrando alta volatilidad en su comportamiento.
En la jornada de hoy el mercado sopesara los resultados financieros de Ecopetrol y las noticias
corporativas alrededor de ISA

Fuente: Investing

| Noticias de emisores

e Mineros: Sun Valley Investments AG modifica la oferta pablica de adquisiciéon, aumento el precio
de oferta a COPS$5,500 por accién y el niumero maximo de acciones a adquirir al 26% de las
acciones emitidas y suscritas.

e Ecopetrol: Publico el informe de resultados con corte al 31 de diciembre de 2024, se observo una
mayor produccion, pero menores ventas y utilidades, con una utilidad neta mas baja desde la
pandemia. Presenta propuesta de distribucién de utilidades, con un dividendo de COP$214 por
accion pagado en 2 cuotas iguales en abril y junio de 2025. Igualmente, el presidente Ricardo Roa
Roa dijo en una llamada después de los resultados que Ecopetrol no avanzara con acuerdos para
importar gas de Venezuela mientras el pais vecino esté bajo sanciones estadounidenses. “Nos
abstendremos de buscar negocios con Venezuela”, dijo Roa el martes.
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o ISA: Segun Valora Analitik, la compaiiia evalta la posible desinversiéon del negocio de
infraestructura vial de ISA, debido a su alta demanda de CAPEX y apalancamiento financiero,
aunque aun no hay una decision oficial. Esta noticia surge pocos meses después del lanzamiento
de ISA Vias, la nueva marca que unificé sus proyectos de infraestructura en Latinoamérica.

e Canacol: Anunciara resultados del 4T24 el 20 de marzo de 2025 y la conferencia sera el 21 de

marzo de 2025.

| 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 inflaciéon 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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