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 Rendimientos Tesoros EE.UU 

 Fuente: Bloomberg 

 Spread Tesoros EE.UU 

 Fuente: Bloomberg 

 Curva TES Tasa Fija (%) 

 Fuente: Banrep, Cierres SEN 

 Curva TES UVR (%) 

 Fuente: Banrep, Cierres SEN 

 | Resumen 
 ●  Los futuros en EE.UU. suben el lunes tras una sorpresiva exención arancelaria. 

 ●  El peso colombiano presenta una apreciación del 2.95% en lo corrido del año. 

 ●  Los mercados de renta fija reaccionaron positivamente tras la pausa en los aranceles tecnológicos. 

 | Narrativa de los mercados 

 Desde  Estados  Unidos  se  recibe  la  sorpresiva  exención  arancelaria  de  Donald  Trump  a  ciertos 
 productos  electrónicos  importados  desde  China,  incluyendo  teléfonos  inteligentes  y 
 semiconductores.  En  declaraciones  posteriores,  se  sugiere  que  estas  exenciones  podrían  no  ser 
 permanentes  y  que  se  contemplan  aranceles  sectoriales  específicos,  incluso  para  semiconductores. 
 En  datos,  la  confianza  del  consumidor  se  desplomó  en  abril  a  50.8  según  la  Universidad  de  Michigan, 
 con  expectativas  de  inflación  a  un  año  disparándose  al  6.7%,  la  más  alta  desde  1981.  En  Europa  ,  la 
 atención  se  centra  en  la  reunión  del  BCE,  donde  se  anticipa  un  recorte  de  tipos  de  25  puntos 
 básicos,  mientras  se  evalúa  el  impacto  de  las  tensiones  comerciales.  El  Reino  Unido  ,  beneficiado  por 
 la  debilidad  del  dólar,  enfrenta  incertidumbre  sobre  el  efecto  de  los  aranceles  y  las  fluctuaciones 
 cambiarias  en  su  propia  inflación,  con  el  Banco  de  Inglaterra  bajo  presión  para  posibles  recortes  de 
 tipos.  China  ,  a  pesar  de  la  incertidumbre  arancelaria  persistente,  reportó  un  crecimiento  robusto  de 
 sus  exportaciones  en  marzo  (12.4%  interanual),  impulsando  su  superávit  comercial  a  USD  102.640 
 millones.  Japón  ,  cuyo  primer  ministro  advirtió  sobre  la  desestabilización  del  orden  económico  global 
 por los aranceles estadounidenses, se prepara para negociaciones comerciales bilaterales. 

 En  Latinoamérica,  México  enfrenta  la  amenaza  a  su  actividad  industrial  por  la  falta  de  claridad  en  el 
 comercio  global,  mientras  que  Brasil  experimentó  un  aumento  en  su  actividad  económica  en 
 febrero  (0.4%)  pero  también  un  repunte  de  la  inflación  anual  a  5.48%  en  marzo,  con  un  deterioro  en 
 la  confianza  empresarial  industrial  (ICEI)  que  cayó  a  48  en  abril,  su  mínimo  desde  julio  de  2020.  En 
 Colombia,  el  presidente,  Gustavo  Petro,  volvió  a  proponer  una  consulta  popular  para  buscar  que  la 
 ciudadanía  tenga  la  última  palabra  sobre  las  reformas  que  fueron  rechazadas  por  el  Congreso.  Del  14 
 al  17  de  abril  de  2025,  la  canciller,  Laura  Sarabia,  visitará  Japón  para  fortalecer  las  relaciones 
 bilaterales,  abordando  temas  como  infraestructura,  energía  limpia,  tecnología  y  agricultura 
 sostenible. 

 Información relevante de mercados 

 Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores 

https://www.youtube.com/watch?v=iH5iOyAB1L0
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 Movimientos diarios tesoros EE.UU 

 Plazo 
 (años) 

 Último  Cambio (pbs) 

 2  3.91  -5.54 

 5  4.09  -7.14 

 7  4.26  -6.86 

 10  4.43  -5.80 

 30  4.85  -2.81 

 Fuente: Bloomberg 

 Variaciones diarias (%) 

 Estados Unidos* 
 S&P 500  +1.8% 

 Dow Jones  +1.5% 

 Nasdaq  +2.0% 
 Europa 

 Stoxx 600  +2.0% 
 DAX  +2.2% 
 FTSE  +2.7% 

 Asia 
 CSI 300  +0.7% 
 Nikkei  +1.1% 
 ASX  +1.3% 

 Fuente: Bloomberg *Futuros 

 Materias primas 

 Commodity  Ult. precio  Var (%) 

 Café  5169  1.99% 

 WTI  62.29  1.28% 

 Cobre  4.579  1.24% 

 Brent  65.56  1.24% 

 Gas N  3.564  1.05% 

 Plata  32.112  0.63% 

 Oro  3224.4  -0.62% 

 Maiz  486.9  -0.63% 
 Fuente: Investing 

 | Peso colombiano  (COP) 

 El  peso  colombiano  presenta  una  apreciación  del  2.95%  en  lo  corrido  del  año  tras  la  fuerte 
 volatilidad  diaria  de  la  semana  pasada  que  osciló  en  promedio  en  COP$119.4.  Hoy,  las  tensiones 
 comerciales  con  EE.UU.  siguen  moderandose,  a  excepción  de  China,  generando  un  relativo 
 optimismo  en  economías  emergentes.  La  confianza  sobre  el  dólar  estadounidense  se  mantiene 
 débil  y  respalda  la  apreciación  de  las  monedas  pares  en  Latinoamérica,  mientras  los  precios  de  las 
 materias  primas  se  muestran  estables.  En  este  contexto,  el  peso  colombiano  podría  presentar 
 movimientos  de  apreciación  por  segunda  sesión  consecutiva,  teniendo  en  cuenta  también  que,  en 
 esta corta semana de negociación, los flujos por el pago de grandes contribuyentes persisten. 

 | Materias primas 

 El  petróleo  subió  1%  impulsado  por  exenciones  arancelarias  en  EE.UU.  y  un  repunte  del  5%  en  las 
 importaciones  chinas  de  crudo  en  marzo,  aunque  las  ganancias  fueron  limitadas  por  temores 
 sobre  el  impacto  de  la  guerra  comercial  en  la  demanda  global.  A  pesar  del  repunte,  Brent  y  WTI 
 acumulan  pérdidas  de  alrededor  de  USD$10  este  mes.  La  OPEP  recortó  su  proyección  de 
 crecimiento  de  demanda  global  de  petróleo  para  2025  en  150,000  barriles  diarios,  hasta  1.3 
 millones,  debido  al  impacto  de  los  aranceles  estadounidenses  y  datos  débiles  del  primer  trimestre. 
 El  oro  retrocedió  desde  su  máximo  histórico  tras  las  exenciones  de  los  aranceles  de  EE.UU., 
 cotizando  en  USD$3,222  por  onza.  No  obstante,  la  persistente  incertidumbre  comercial  y  la 
 debilidad del dólar mantienen el atractivo del metal como refugio. 

 | Renta fija 

 Los  mercados  de  renta  fija  reaccionaron  positivamente  tras  la  pausa  en  los  aranceles  tecnológicos 
 anunciada  por  Trump,  impulsando  un  empinamiento  en  la  curva  de  los  bonos  del  Tesoro  de  EE.UU. 
 Los  rendimientos  cayeron  entre  2  y  7  pbs,  liderados  por  el  tramo  intermedio,  con  el  bono  de  10 
 años  en  4.435%  y  el  2  años  bajando  4  pbs  hasta  3.92%.  En  Europa,  los  bonos  alemanes  se 
 mantuvieron  estables,  con  el  bund  a  10  años  en  2.57%  y  el  2  años  subiendo  levemente  a  1.80%.  Por 
 su  parte,  los  bonos  italianos  lideraron  las  ganancias  tras  la  mejora  de  calificación  por  parte  de  S&P 
 a  ‘BBB+’,  con  el  bono  de  10  años  cayendo  6  pbs  y  el  spread  frente  al  bund  estrechándose  a  120  pbs. 
 En  Colombia,  los  TES  COP  se  desvalorizaron  en  la  mayoría  de  los  nodos,  con  incrementos  de  hasta 
 73.8  pbs  en  tasas,  destacando  el  TES  2029.  El  tramo  largo  tuvo  variaciones  más  moderadas, 
 mientras  que  el  TES  2026  cayó  18.8  pbs.  Los  TES  UVR  presentaron  movimientos  marginales  entre 
 -2.0  y  4.0  pbs.  MinHacienda  adjudicó  más  de  COP$2  billones  en  TES  por  operaciones  convenidas, 
 usando el 73.% del cupo, con mayor concentración en referencias largas en pesos y UVR. 

 | Renta variable 

 Los  futuros  en  EE.UU.  suben  el  lunes  tras  una  sorpresiva  exención  arancelaria  anunciada  por 
 Trump,  lo  que  impulsó  las  acciones  tecnológicas.  Europa  y  Asia  también  reaccionaron 
 positivamente  tras  las  noticias  arancelarias.  Por  otro  lado,  el  mercado  se  empieza  a  fijar  en  la 
 temporada  de  resultados  en  EE.UU.,  luego  de  reportes  de  resultados  positivos  de  los  principales 
 bancos  como  JP  Morgan,  Wells  Fargo  y  Citi.  En  Colombia,  las  acciones  mostraron  un  respiro 
 gracias  a  una  menor  presión  de  inversionistas  extranjeros  y  una  leve  recuperación  del  crudo,  lo 
 cual ayudó a estabilizar a Ecopetrol. 

 | Noticias de emisores 

 ●  Celsia:  Publicó el informe periódico de fin de ejercicio de 2024. 
 ●  Bancolombia:  Aclara  el  periodo  ex  dividendo  de  la  propuesta  de  distribución  extraordinaria  de 

 dividendos  que  será  sometida  a  aprobación  el  23  de  abril  de  2025,  se  extendería  del  24  al  29  de 
 abril, sujeto a posibles ajustes por parte de la Bolsa de Valores de Colombia. 

 ●  Promigas:  Publicó el informe de fin de ejercicio de 2024. 
 ●  Ecopetrol:  Suscribió  un  Acuerdo  Marco  de  Inversión  (AMI)  con  AES  Colombia  para  adquirir  el 

 49%  del  clúster  eólico  Jemeiwaa  Ka'I  en  La  Guajira,  un  proyecto  con  una  capacidad  aproximada 
 de  1087  MW  y  una  línea  de  transmisión  de  35  km.  El  acuerdo  está  sujeto  al  cumplimiento  de 
 condiciones  legales,  y,  una  vez  cumplidos  los  requisitos,  la  compañía  publicará  la  información 
 correspondiente de acuerdo con la normativa aplicable. 
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 | Glosario 
 BanRep:  acrónimo para el Banco de la República. 
 BCE  : acrónimo en español para Banco Central Europeo. 
 BOE  : acrónimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank  of England). 
 BoJ  : acrónimo en inglés para Banco de Japón (Bank of Japan). 
 Bonos TIPS:  bonos indexados a la inflación de EE.UU. 
 Breakeven:  inflación  esperada  necesaria  para  igualar  rendimientos 
 financieros. 
 BTC  : acrónimo para  Bid to Cover  . 
 Bunds:  bonos Alemanes. 
 bpd:  Barriles por día (petróleo). 
 CARF  : Comité Autónomo de la Regla Fiscal 
 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:  gráfico  de  estimados  de  los  miembros  del  Fed  para  la  tasa  de 
 referencia. 
 EIA:  acrónimo  en  inglés  para  la  Administración  de  Información 
 Energética (Energy Information Administration). 
 Fed:  se refiere a la Reserva Federal de EE.UU. 
 FOMC:  acrónimo  en  inglés  para  el  Comité  de  Operaciones  de  Mercado 
 Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee). 
 Gilts:  bonos del Reino Unido. 

 IEA:  acrónimo  en  inglés  para  la  Agencia  Internacional  de  Energía 
 (International Energy Agency). 
 IPC:  acrónimo para Índice de Precios al Consumidor. 
 IPP:  acrónimo para Índice de Precios al Productor. 

 OIS:  acrónimo  en  inglés  para  la  tasa  interbancaria  a  un  día 
 (Overnight Index Swaps). 
 PBoC:  acrónimo  en  inglés  para  Banco  Popular  de  China  (People's 
 Bank of China). 
 PCE:  acrónimo  en  inglés  para  el  Índice  de  Precios  del  Gasto  en 
 Consumo  Personal  (Personal  Consumption  Expenditures  Price 
 Index).c 
 PGN:  acrónimo para Presupuesto General de la Nación. 
 Proxy:  es  una  variable  que  representa  o  aproxima  otra  variable 
 económica. 
 Rally:  se  refiere  al  periodo  de  aumento  sostenido  de  precios  en 
 acciones, bonos o índices. 
 Spread:  la  diferencia  de  precio  entre  los  precios  de  compra  y  de 
 venta para un activo. 
 UE:  Unión Europea. 
 UVR:  Acrónimo  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, 
 así  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  diversificación  no  garantiza  ganancias  ni  protege  contra  las 
 pérdidas.  La  información  que  precede,  así  como  las  empresas  y/o  valores  individuales  mencionados,  no  constituyen  una  recomendación  profesional  para  realizar 
 inversiones  en  los  términos  del  artículo  2.40.1.1.2  del  Decreto  2555  de  2010,  ni  una  indicación  de  la  intención  de  comercializar  en  nombre  de  Acciones  &  Valores 
 S.A.  cualquiera  de  los  productos  que  gestiona  de  cualquier  forma.  Los  pronósticos  compartidos  fueron  construidos  a  partir  de  supuestos  sujetos  a  diferentes 
 condiciones  de  mercado,  de  modo  que  las  conclusiones  expuestas,  así  como  los  análisis  que  las  acompañan  no  son  definitivas.  Este  documento  es  de  carácter 
 informativo,  por  lo  que  no  debe  ser  distribuido,  copiado,  vendido  o  alterado  sin  la  autorización  expresa  de  la  sociedad.  Acciones  &  Valores  S.A.,  no  se  hace 
 responsable  de  la  interpretación  de  dicha  información,  dado  que  la  misma  no  comprende  la  totalidad  de  aspectos  que  un  inversionista  pudiera  considerar 
 necesaria  o  deseable  para  analizar  su  decisión  de  participar  en  alguna  transacción,  dado  que  se  presenta  de  manera  abreviada.  Es  necesario  que  los  inversionistas, 
 para  efectos  de  contar  con  la  total  y  absoluta  precisión,  además  de  considerar  su  perfil  de  riesgo,  consulten  todos  los  documentos  suministrados  a  través  de  la 
 página  web,  así  como  por  las  entidades  pertinentes.  Igualmente,  los  inversionistas  deberán  adelantar,  por  su  cuenta,  el  análisis  financiero  y  legal  para  efectos  de 
 tomar  cualquier  decisión  de  inversión.  Los  valores  y  números  aquí  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  inversión  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  únicamente 
 cuantitativas,  no  incluyen  factores  cualitativos  y  dependen  de  la  información  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  información  aquí 
 contenida  puede  ser  objeto  de  cambios  sin  previo  aviso.  La  remuneración  de  los  autores  no  está  asociada  a  los  resultados  del  reporte  ni  a  las  recomendaciones 
 realizadas.  La  presentación  y  cualquier  documento  preliminar  sobre  los  productos  aquí  mencionados  no  constituyen  una  oferta  pública  vinculante,  por  lo  cual, 
 tanto la presentación como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones & Valores S.A. 
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