Asi amanecen los mercados

Inflacion de EE.UU, menor a lo que se esperaba
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Miércoles, 12 marzo 2025

Esctichanos: | Resumen
e Los futuros de acciones en EE.UU. subian antes de los datos de inflacién de febrero de EE.UU.
@ En YouTube

e El peso colombiano mantiene la cotizacion lateral presentada desde febrero.

Rendimientos Tesoros EE.UU e Los bonos del Tesoro recortaron pérdidas tras los datos de inflacion.
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En EE.UU, la inflacion cay6 al 2.8% en febrero, por debajo del 3% de enero y de la previsiéon del 2.9%,
lo que podria anticipar recortes de tasas por la Fed. La inflacion subyacente baj6 al 3.1%, mientras
que la energia cay6 0.2%. La moderacién en vivienda, transporte y energia compensoé el alza en
alimentos. La inflacién mensual general fue de 0.2%, inferior al 0.5% de enero. Estos datos refuerzan
la tendencia de desinflaciéon, aunque persisten presiones en sectores especificos. De otra parte, la
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22 —Tesoros 30Y demanda hipotecaria aument6 11.2% en marzo, impulsada por tasas de interés en descenso, con la
SIIIIIIIIIIILRR hipoteca a 30 afios cayendo a 6.67%, su nivel mas bajo desde diciembre. Las tensiones comerciales
£ s E = 551 STEETEE E resurgen tras la imposiciéon de un arancel del 25% a importaciones de acero y aluminio, lo que ha

Fuente: Bloomberg generado represalias de la UE por €26 mil millones. En la Eurozona, las expectativas de mayor gasto
en defensa y el fin del ciclo de flexibilizacién monetaria del BCE han impulsado al euro, mientras que
(obs) R la tregua de 30 dias en Ucrania negociada por EE.UU. genera optimismo. En el Reino Unido, la

80 | — Spread 2-10— Spread 5-30 decision de no tomar represalias inmediatas contra los aranceles estadounidenses favoreci6 a las

60 mineras britanicas, mientras que las ventas minoristas mostraron debilidad en febrero. En China, la

40 falta de estimulos concretos tras las reuniones de las "Dos Sesiones" afecté la confianza, aunque el

20 gobierno mantiene un crecimiento objetivo del 5% y un déficit fiscal récord del 4% del PIB para

0 i 2025, apoyado por la emisién de bonos a largo plazo. La incertidumbre sobre la politica comercial de

2y EE.UU. anade volatilidad. En Japdn, el banco central evalGa ajustes de politica tras el tercer afio
= consecutivo de aumentos salariales podria impulsar la inflacién y el consumo. En México, la moneda
::g local se mantiene estable gracias al diferencial de tasas y flujos de carry trade, pero la contraccion

del PIB del 0.6% en el 4T24 refuerza expectativas de un recorte de tasas por Banxico el 27 de marzo,
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E2E5FER99e8E2E lo que podria reducir su atractivo. La incertidumbre comercial sigue siendo un factor de riesgo. En

Brasil, la posible recesion en EE.UU. y la desaceleraciéon industrial amenazan sus exportaciones,
mientras que los aranceles entre EE.UU., China y la UE podrian reducir el PIB global en mas del 0.5%
Curva TES Tasa Fija (%) en 2025-2026, debilitando la demanda de materias primas clave como minerales y energia.

Fuente: Bloomberg

1% En Colombia, luego de que la reforma laboral impulsada por el Gobierno se hundiera virtualmente

en la Comision Séptima del Senado, el presidente, Gustavo Petro, anunci6 que convocara al pueblo a
una consulta popular para decidir sobre el futuro de las reformas laboral y de la salud. Mientras
tanto, el contralor general, Carlos Hernan Rodriguez Becerra, ordené una vigilancia continua sobre
la gestion de la DIAN en materia de recaudo tributario. También, el Ministerio de Agricultura y
Fedearroz confirmaron el levantamiento del paro.
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https://www.youtube.com/watch?v=WbK8bQl1Cdo
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.. .. Calendario economico del dia
Movimientos diarios tesoros EE.UU

Evento

Periodo

Unidad

Previo

Observado

Esperado

Esperado

Tendencia

Consenso Accivalores observada/esperada
% »

TI44 ° g BRA B PCA Inflacion % mensua .169 .31% .29% 1
Pl~azo Ultimo  Cambio 07:00 BRA IBGE inflacion IPCA Feb % anual 456% 5.00% 5.04% 5.00% 1
(afios) (pbs) 07:30 US IPC Feb  %mensual  0.50% 020%  030%  0.30% !
07:30 US 1PC Feb  9%anual 3.00% 2.80% 2.90% 2.80% !
07:30 US IPC sin alimentos y energia Feb % mensual 0.40% 0.20% 0.30% 0.30% l
2 3.94 -0.76 07:30  US  IPCsinalimentosy energia  Feb 9% anual 3.30% 3.10% 3.20% 3.20% !
13:00 US Federal Budget Balance Feb USDmilmill -128.6 pendiente -319 -286 !
19:01 UK Saldo precio vivienda RICS Feb % 0.22 pendiente 02 0.21 !
5 4.03 -0.61 . . .
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
7 4.16 -0.26 .
| Peso colombiano (COP)
10 4.28 -0.10
El COP mantiene la cotizacion lateral desde febrero, mientras el sentimiento inversionista se
30 4.60 -0.05 debate entre la incertidumbre comercial, el optimismo geopolitico y la recalibracién de

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

Estados Unidos*

expectativas en el frente de politica monetaria. Hoy, el indice DXY enfrenta una presion bajista
adicional debido a la publicacién del dato de inflacién en EE.UU., por debajo de las expectativas del
mercado, que respalda los mayores recortes de tasas por parte de la Fed. El petréleo y el cobre
muestran fortaleza, por lo que, las monedas de las monedas pares en la region acumulan mayores
ganancias respaldadas por la debilidad general del délar, el comportamiento de las materias
primas clave y una mejora en el apetito por riesgo. Este panorama, anticipa que el COP tendria
espacio para presentar movimientos de apreciacion durante la jornada de este miércoles.

S&P 500 +0.8%
Dow Jones +0.5% | Materias primas
Nasdaq +0.9%

Los precios del petréleo subieron impulsados por un délar mas débil y expectativas de
interrupciones en el suministro desde Rusia, tras un ataque a una refineria en Moscu. Sin embargo,

0,
Stoxx 600 +l'1f’ las ganancias fueron limitadas por el temor a una desaceleracion econdémica en EE.UU. y el
DaX +1.6% impacto de los aranceles en el comercio global. El mercado espera el informe mensual de la OPEP
FTSE +1.5%

para evaluar la oferta y la demanda, mientras que la produccion estadounidense sigue en niveles
récord, con inventarios de crudo en aumento y una caida en las existencias de gasolina. El oro se

CSI300 -0.36% mantiene estable.
Nikkei +0.1%
ASX -1.3% | Renta fija

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas

Los bonos del Tesoro habian borrado sus ganancias de la sesion asiatica antes del informe de
inflacion y la subasta de bonos a 10 afios. La presion bajista provenia de la venta de bunds tras las
represalias de la UE contra los aranceles de EE.UU. Sin embargo, después del dato de inflacién, los
bonos del Tesoro revirtieron parte de las pérdidas, gracias a la reduccion de preocupaciones sobre

Commodity Ult. precio Var (%) la inflacién. La subasta del Tesoro continia con USD$39 mil millones en bonos a 10 afios y

Cobre 4874 297% concluira el jueves con USDS$S22 mil millones en bonos a 30 afios. En Colombia, ayer, los
rendimientos cerraron casi estables, con las mayores variaciones en el bono a 2050, -3.8 pbs, y el

Plata 33.525 1.14% de 2042, +2.2 pbs, en medio de la indecision del mercado. Para hoy, se anticipa que persistan las
desvalorizaciones en medio de una inflaciéon local mas alta, sin embargo, creemos que estas

WTI 66.99 112% pueden estar limitadas por el desempefio positivo que puede tener la renta fija estadounidense
tras datos de CPI. También se anuncié que entre el 28 de febrero y el 5 de marzo, el MinHacienda

Brent 70.32 1.09% realizo canjes de TES por COP$147.48 mil millones, reduciendo la deuda con vencimiento en 2026.
Ademas, colocdé COPS$525 mil millones en TCO a marzo de 2026, con una tasa de 9.250% y un BTC

Oro 2920.34  -0.02% 2.5 veces superior a la oferta. En deuda privada, Banco Santander inscribi6é en el RNVE una emision
de bonos sostenibles por COP$350 mil millones, calificados AAA por BRC Ratings y S&P Global.

Café 5508 -0.65%

, | Renta variable
Maiz 463.1 -1.26%
Gas N 4.276 -3.97% Los futuros de acciones en EE.UU. subieron el miércoles mientras los inversionistas esperaban los

Fuente: Investing

datos de inflacion de febrero. En Europa, el optimismo se vio impulsado por el acuerdo de alto el
fuego entre EE.UU. y Ucrania. En Asia, los mercados reaccionaron de forma mixta, destacando la
estabilidad del Nikkei y las pérdidas en China y Australia. Japon registré una inflacién mayorista
del 4%, alimentando expectativas de alzas de tasas por el Banco de Japon. En Colombia, el indice
Colcap parece consolidar la continuacioén de la tendencia bajista después del rebote reciente. El
mercado local intenta mantener el optimismo en medio de un escenario de negativismo
internacional, lo cual dificulta la intencion de una nueva tendencia al alza.

| Noticias de emisores

e Promigas: Informa que efectiio el pago de los intereses trimestrales vencidos de sus bonos
ordinarios emitidos el 11 de marzo de 2015, los intereses corresponden al periodo comprendido
entre el 11 de diciembre de 2024 y el 11 de marzo de 2025.

o ISA: La Junta Directiva decidi6 no modificar el orden del dia de la Asamblea General de
Accionistas del 26 de marzo de 2025, ya que los temas solicitados por los accionistas ya estan
contemplados en la agenda publicada el 23 de febrero. Los puntos incluyen informes sobre la
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eleccion del presidente de ISA, la venta de filiales, la operacién en Chile y el impacto de
normativas internacionales.

o Exito: Informa que actualizé ante la SFC sus Estados Financieros Separados al 31 de diciembre de
2024, incorporando la opinion del Revisor Fiscal sobre asuntos de control interno, en
cumplimiento de la normativa vigente. La actualizaciéon no implic6 cambios en las cifras
reportadas y los documentos estan disponibles en su sitio web corporativo.

| 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: acrénimo 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).

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).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.

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 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 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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