Asi amanecen los mercados

Avanza acuerdo para evitar el cierre del gobierno de EE.UU
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Viernes, 14 marzo 2025

Esctichanos: | Resumen
e Los futuros de acciones en EE. UU. subieron en un intento de rebote
@ En YouTube

¢ Hoy, las monedas latinoamericanas presentan movimientos de apreciacion.

Rendimientos Tesoros EE.UU e Los rendimientos del Tesoro de EE.UU suben entre 1y 3 pb, con el bono a 10 afios en 4.18% (+3 pb).

| Narrativa de los mercados

En EE.UU, el optimismo regresa luego que los legisladores avanzan a un acuerdo para evitar el cierre
del gobierno. Aunque, la incertidumbre en torno a la politica comercial sigue, con amenaza de
aranceles del 200% sobre bebidas alcohdlicas europeas en represalia a las medidas del bloque
contra el whisky estadounidense. Vemos que la inflacion sigue contenida, reforzando la
especulaciéon sobre la postura de la Fed, que la préxima semana actualizara las proyecciones
econdmicas y la posible trayectoria de los tres recortes esperados este ano. Hoy, la confianza del
consumidor sera clave para evaluar la resiliencia del gasto privado. En la Eurozona, la escalada de
tensiones comerciales con EE.UU. y la incertidumbre geopolitica han pesado sobre el sentimiento
Fuente: Bloomberg del mercado que hoy sigue la produccion industrial en Italia y las cifras finales de inflaciéon en
Francia y Espafia. En el Reino Unido, el PIB cay6 -0.1% en enero reavivando las apuestas sobre

b Spread Tesoros EE.UU recortes de tasas del Banco de Inglaterra, que mantiene su prevision de crecimiento para el 1T25 en
80 | — Spread 2-10— Spread 5-30 0.1%. El mercado seguira la declaracion de la ministra de Hacienda, Rachel Reeves, que incluira
60 royecciones econémicas actualizadas, luego que la produccién industrial manufacturera

Y y
40 evidencian un deterioro, con descensos del 1.1% y 0.9% mensual, respectivamente. China enfrenta la
20 mayor contracciéon desde 2009 en la inversion extranjera directa (-20.4% anual), reflejando
0 & . . . . . A .

20 preocupaciones por una espiral deflacionaria y falta de estimulos. La financiacién social total se
- desplom¢ a 2.29 billones de yuanes en febrero, tras un récord en enero. En Japon, el mercado espera
60 nuevas subidas de tasas por parte del Banco de Japdn, luego que alzas salariales podrian impulsar la
-80 inflacién y dar margen al banco central para reducir su balance.

YE55FE5953ESEEE b Latinoamérica. México resistrd o del 2.9% duceién industrial
R n Latinoamérica, México registré una contraccion del 2.9% en su produccién industrial en enero,
e g la mayor desde marzo del afio pasado, con caidas en mineria (-8.8%) y construccién (-6.7%). En

y y
Curva TES Tasa Fija (%) Brasil, el crédito total se mantuvo en R$6.5 billones en enero, con un crecimiento anual del 11.7%,
aunque el aumento en las tasas de incumplimiento y los diferenciales de préstamos reflejan un

13% entorno financiero mas desafiante. En Colombia, hoy, el DANE publicara datos de alta frecuencia

como las ventas minoristas, la produccion industrial y la produccion manufacturera. Esperamos que
en enero hayan crecido en 7.5%, 0.25% y 2.5% anual, respectivamente.
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https://www.youtube.com/watch?v=9BdEp8-7_GE
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Movimientos diarios tesoros EE.UU Calendario econdmico del dia

Esperado Esperado Tendencia

Periodo  Unidad Previo  Observado )
Consenso Accivalores observada/esperada
0% .30% .30%

Plazo Ultimo Cambio

(afos) (pbs) 0245  ERA e FebE % anual 0.80% 0.80%  0.80% 0.80% =

03:00 ESP IPC FebF % anual 3.00% 3.00% 3.00% 3.00% =

04:00 ITA Produccion industrial Ene 9% mensual -2.70% 3.20% 1.10% 140% T

2 3.98 1.59 09:00 US Percepcion de laU.de Michigan Mar P indicador 647  pendiente 638 64 i

10:00 COL Ventas al por menor Ene % anual 7.80% pendiente 6.80% 750% 15

5 4.07 369 10:00 COL Produccion manufacturera Ene % anual 1.90% pendiente 1.60% 2.50% T

. . 10:00 COL Produccion industrial Ene % anual -0.30% pendiente  -0.40% 0.25% T

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas Accivalores
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10 4.3 449 | Peso colombiano (COP)

30 4.64 4.89 Hoy, las monedas latinoamericanas presentan movimientos de apreciacion frente al dolar al inicio
de la jornada de negociacién. El USD/COP atn cotiza por debajo de su media moévil de 200 dias
Fuente: Bloomberg (COP$4,181) y levemente por encima de la de 20 dias (COPS$4,120). Hasta ahora, el COP acumula

ganancias semanales del 0.12%, por lo que el comportamiento de sus pares y la persistente
debilidad del doélar global podria encaminarlo a cerrar su segunda semana consecutiva de
apreciacion. En los tltimos 20 dias, el COP mantiene una fuerte correlacion con el real brasilefio

Variaciones diarias (% . - - s
(%) (70%), mientras que frente a otras monedas pares en la region la correlacion se ha debilitado -por

debajo del 20%-. Sin embargo, mientras el peso mexicano cotice por debajo de MXN 20 por dolar,
S&P 500 +1.0% se liberan ciertas presiones de depreciacion para las monedas latinoamericanas. En conjunto,
Dow Jones 10.6% estos factores podrian respaldar la apreciacion del COP durante la jornada de este viernes.
0O, . .
Nasdag +0.3% | Materias primas
0,
S H00 S Los precios del petroleo suben tras la caida previa, en medio de incertidumbre sobre un posible
DAX +0.9% alto al fuego en Ucrania y sanciones que afectan la oferta rusa. La AIE prevé un superavit de
FTSE +1.6% 600,000 bpd este afio, mientras que Aramco advierte que la inversion en hidrocarburos sigue
siendo clave ante la demanda sostenida. Factores como restricciones comerciales, tensiones
CSI300 +1.8% geopoliticas y la desaceleraciéon econdmica global mantienen la volatilidad en el mercado. Los
Nikkei +0.7% precios del oro superaron por primera vez los USDS$3,000 por onza, fortalecidos por las compras
ASX +0.5% de bancos centrales y la demanda de inversion, proyectando mas alzas.
Fuente: Bloomberg *Futuros .
| Renta fija
Materias primas Los rendimientos de los bonos del Tesoro suben mientras los rendimientos de los bunds alemanes
se elevan tras un informe sobre un acuerdo de deuda en Alemania. Los rendimientos del Tesoro
Commodity Ult. precio Var (%) suben entre 1y 3 pb, con el bono a 10 afios en 4.18% (+3 pb). La curva se empina con pérdidas en el

tramo largo. Por otro lado, el mercado sigue atento a las revisiones de calificacién crediticia de

0,
Plata 34753 1.30% Francia y Grecia, con la posibilidad de que Moody’s otorgue a Grecia grado de inversion. Los
WTI 671 0.83% mercados esperan un recorte de tasas del BCE en abril y casi 50 pb en total para fin de afio. En
Colombia, ayer, los rendimientos cerraron con pocos cambios mientras los inversores analizan la
Brent 70.43 079% tendencia del mercado. Hoy, se anticipa que persistan desvalorizaciones en medio de una inflacion
local mas alta y poco dinamismo en el mercado internacional. Al 7 de marzo de 2025, los DTN en el
Oro 3010.11 0.63% Banco de la Republica llegaron a COPS12.28 billones, casi cuatro veces mas que hace un afio,
reflejando una recuperacion tras la crisis de liquidez de 2024. Aun asi, persisten problemas de caja.
Cobre 4.9285 0.06%
| Renta variable
Café 5466 -0.97%
Maiz 4596 116% Los futuros de acciones en EE. UU. subieron el viernes, con los futuros del S&P 500 y del Dow
’ ’ Jones Industrial Average ganando terreno. En Europa, los mercados también subieron, con el Stoxx
Gas N 4039 175% 600 aumentando un 0.7%. En Asia, los mercados mayormente subieron, con China liderando las

ganancias, mientras que Japén y Hong Kong también cerraron con aumentos, aunque Corea del
Sur experiment6 una ligera pérdida. En Colombia, el indice sigue luchando por mantenerse cerca
de los 1,600 puntos. El mercado se muestra relativamente estable, mientras espera el inicio de las
asambleas de accionistas del 2025.

Fuente: Investing

| Noticias de emisores

e Davivienda: Fitch Ratings mantuvo la calificaciéon de depositos de largo plazo de la compania en
‘BB+" y reviso la perspectiva a negativa tras el cambio en la calificacion soberana.

e PEI: Convoca a la reunion ordinaria de la asamblea general de inversionistas el 27 de marzo de
2025 a las 8:00 a.m., se llevara a cabo en formato mixto, para quienes quieran participar de
manera presencial el encuentro sera en Bogota.

o GEB: Publico sus resultados trimestrales de 4T24, se observaron crecimientos en los ingresos, el
EBITDA ajustado y la utilidad neta frente al 4T23, sin embargo, en el consolidado de 2024 el
EBITDA ajustado y la utilidad neta tuvieron una variacion negativa a/a.

e Grupo Nutresa: Aclar6 que ain no se han desembolsado los fondos ni definido el destino del
crédito puente suscrito el 7 de marzo de 2025, las opciones seran evaluadas por los accionistas
en la asamblea del 17 de marzo.
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e Mineros: La Junta Directiva autorizé a sus miembros y administraciéon a comprar o vender
acciones de la compafiia en el mercado en el marco de la Oferta Modificada de Sun Valley, con
una vigencia de siete dias hasta el 20 de marzo.

o ISA: El presidente de la compaiiia, Jorge Andrés Carrillo, indicé que la compaiiia esta buscando
vender sus operaciones de telecomunicaciones, incluyendo Internexa. La compafiia busca mas
que duplicar su EBITDA, de 9.7 billones de pesos (US$2.400 millones) en 2024 a alrededor de 20
billones de pesos en 2040, segn declaré Carrillo en la presentacion de la estrategia 2040.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptiblica.

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 inflacion 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 Administracién 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

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

Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).
Gilts: bonos del Reino Unido.

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 diversificacion no garantiza ganancias ni protege contra las
pérdidas. La informacion 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 intencion 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 andlisis 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 autorizaciéon expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace
responsable de la interpretacion de dicha informacién, 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 analisis 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 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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