Asi amanecen los mercados

Banco de Japon mantiene tasas, ahora es el turno de la Fed
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Esctichanos: | Resumen
e Los futuros de acciones en EE.UU. subieron el miércoles y los bonos del Tesoro se mantienen
u En YouTube estables, con la expectativa de la decision de la Fed.

e Ayer, la renuncia del ministro de Hacienda en Colombia gener6 incertidumbre politica y elevé la

Rendimientos Tesoros EE.UU prima de riesgo del pais.
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51 | Narrativa de los mercados
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:; En EE.UU, la reciente alza de las tasas hipotecarias ha reducido el dinamismo del mercado

inmobiliario, con una caida del 6.2% en las solicitudes de hipotecas y una contraccion del 13 % en las
refinanciaciones. Este endurecimiento coincide con la estabilidad del rendimiento del bono a 10
o afos en torno al 4.3%, mientras la Fed mantiene su tasa en 4.25%-4.5%, a la espera de nuevos datos
35 que definan su rumbo monetario. De momento, el mercado apuesta a que la Fed mantenga las tasas
33 L —=Tesoros30¥ sin cambios hasta junio, con una reduccion total de 50 pbs para fin de afio. Mientras tanto, la

----------- S955 volatilidad de los mercados refleja la incertidumbre sobre las politicas comerciales de Trump y la
= desaceleracion del S&P500 y el Nasdaq, ambos en correccion. En la Eurozona, los salarios crecieron
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Fuente: Bloomberg un 4.1% anual en el cuarto trimestre de 2024, mostrando signos de desaceleracion, lo que sugiere
Spread Tesoros EE.UU que la politica restrictiva del BCE comienza a afectalf al merga@o laboral. La inﬂa.ci()n (.:,ayc') al 2.3% en
(pbs) febrero, con un descenso en los precios de la energia y servicios, pero con una inflacién subyacente
| e 20— Sprerd S50 aun en 2.6%, lo que mantiene la cautela del BCE. En el Reino Unido, el BoE se prepara para
60 . . ~
0 mantener su tasa en 4.5%, aunque los mercados anticipan recortes de 51 pbs a final de afo. En
w China, el mercado accionario retrocedi6 tras un rally en tecnologia y la falta de detalles en el
0 X reciente paquete de estimulos, mientras el yuan se debilitd. A pesar de datos positivos en ventas
0 minoristas y produccion industrial, la incertidumbre sobre la visita de Xi Jinping a EE.UU. afade

presiéon. En Japon, el BoJ mantuvo su politica monetaria sin cambios, con sefiales de debilidad en
produccién industrial y confianza empresarial. Finalmente, en Brasil, los mercados esperan la
decision del banco central y evaltian el impacto fiscal del nuevo umbral de exencién del impuesto
sobre la renta.

En Colombia, el Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE) aumenté 2.65% anual en enero de
2025, una desaceleracion respecto al aumento del 2.95% del mes anterior. La ralentizaciéon se debio
a una contraccion en las industrias primarias (-0.13% frente al 1.96% en diciembre), mientras que el
crecimiento se acelerd en los servicios (3.89 % frente al 3.74% y la manufactura (0.51% frente al
0.33%). En términos mensuales desestacionalizados, el indicador aument6 0.77% desde diciembre.
En el ambito politico, ayer, Diego Guevara confirmé su renuncia al cargo de ministro de Hacienda,
mientras la Comisién Séptima del Senado archivé la reforma laboral durante las marchas
organizadas por el gobierno.

13%

12%

1%

10%

9% e Cierre

© Hace un mes

Informacion relevante de mercados

8%

N OISO RZAANMYF O©OAN OO -
NNNngmmmmv‘w‘m . Pronosticos
SRS 2 SERSEEER SRS Cierre Rango ultimos 12 meses PM200D
hoy
Fuente: Banrep, Cierres SEN (DI 2 0T SE] T
Dalar 103.24 0.03% '100-11 1Q3.2... 109.69 10528  106.95 104.90 103.0 - 103.8
3,765 4118 448 4,100 - 4,145
Curva TES UVR (%) USDCOP 4,118 109% . e ®  au70o 416645 418165 (4,075 - 4160)
4205 4,505 4,789 ’ B
o EURCOP 4,505 1.36% . — o % ® 432873 4339.37 445975 4,475 - 4,515
6
6% Deuda Publica pbs
5% 2026 9.10 5.30 o' 910 nog 8835 8.881 8796 9.05- 915
‘;;% 2027 9.61 -0.50 »36 e 10569 9493 9625 9456 955 - 970
% 9.648 1,764 117
2% 2033 11.76 0.90 . VL8 5365 1366 10730 1170 - 11.85
1253 12
1% / 2042 12,53 3.00 » 0552 o 7@ 12155 12152 11551 1245 - 12.65
0% | & e Cierre 2050 12.76 4.80 PR 276, ,12759 12345 12331 11635 1270 - 1285
19
21;’ ° © Hace un mes Renta Variable %
- 0 —
3% COLCAP 1,623 o8s% @708 LU LGGL0G 1609 1,530 1406 1,611-1632
1590 2,445
g § § g 3 & % Ecopetrol 2,110 192% @ 248, ® 207 1987 2025  2,090-2135
e B A Pf-Bancolombia 44,540 145% ¢l.120 44540 4400 43404 39,013 34,895 44,420 - 45,100

Fuente: Banrep, Cierres SEN Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores


https://www.youtube.com/watch?v=_kcKcXfj0TA
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Movimientos diarios tesoros EE.UU Calendario econémico del dia
) . . Esperado Esperado Tendencia
. Evento Periodo Previo  Observado - Accival ob d da
Plazo Ultimo Cambio ; 1PC var. 2.40% 2.30% e et
(aﬁos) (Pbs) 05:00 EURO 1PC subyacente? Feb F var. anual‘ (%) 2.60% 2.6(‘)% 2.60% 2.60% =
10:00 COL Balanza comercial Ene USD mill -835.9 pendiente -1325 -1350 l
10:00 COL Importaciones CIF total Ene USD mill 5650.6 pendiente 5375 5400 1
2 4 05 0.93 13.00 US FOMC Decision de tasa (techo) mar 19 tasa (%) 4.50% pendiente 4.50% 4.50% =
. ° 13:00 US FOMC Decision de tasa (piso) mar 19 tasa (%) 4.25% pendiente 4.25% 4.25% =
16:30  BRA Tasa Selic mar 19 tasa (%) 13.25% pendiente 14.25% 14.25% T
20:00 CHI Tasa prime de préstamo 1 ano mar 20 tasa (%) 3.10% pendiente 3.10% 3.10% =
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7 4.19 0.13
| Peso colombiano (COP)
10 4.28 -0.30
30 458 077 Ayer, la renuncia del ministro de Hacienda en Colombia gener¢ incertidumbre politica y elevé la

prima de riesgo pais, con los CDS a 5 afios subiendo a 203 puntos, lo que intensific6 la presiéon de
depreciacion sobre el COP que mantuvo la cotizacién $30 por encima de su cierre spot del lunes
(COP$4,073). Hoy, los CDS se mantienen relativamente estables, pero sin cambios relevantes en
202 puntos. Ante este panorama y sin un desarrollo claro en este frente, el sesgo alcista de la tasa
de cambio local podria persistir, sobre todo cuando las monedas pares en la region atin enfrentan
niveles de soporte relevantes que podrian necesitar de un catalizador fuerte para continuar

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

acumulando ganancias. Ademas, el mercado de monedas podria mantener la cautela a la espera de
S&P 500 +0.1% las nuevas proyecciones econdmicas de la Fed al cierre de la jornada, lo cual modera el apetito por
el riesgo e impacta el desempeiio de las monedas de mercados emergentes.
Dow Jones +0.1%
Nasdaq +0.3% | Materias primas
Stoxx 600 -0.2% Los precios del petroleo cayeron tras el acuerdo de Rusia para detener los ataques a la
DAX -0.6% infraestructura energética de Ucrania por 30 dias, lo que podria allanar el camino para un aumento
FTSE -0.2% en las exportaciones rusas. Sin embargo, las sanciones atn limitan la oferta y cualquier impacto en
el mercado tomaria tiempo. En EE.UU,, los inventarios de crudo aumentaron en 4.59 millones de
CSI 300 -0.1% barriles, mientras que las existencias de gasolina y destilados cayeron, reflejando una demanda
Nikkei ~0.2% solida de productos refinados. El oro retrocedi6 ligeramente tras alcanzar un récord de
ASX 0.4% USDS$3,045.24 por onza, debido a tomas de ganancias antes de la decision de politica monetaria.
—U. (o)
Fuente: Bloomberg *Futuros .
| Renta fija
Materias primas Los bonos del Tesoro de EE.UU. se mantienen estables antes de la decision de la Fed. El mercado
de nuevas emisiones en dolares esta tranquilo tras la venta de USDS16 mil millones en deuda el
Commodity Ult. precio Var (%) martes. Se espera la reapertura de bonos TIPS a 10 afios por USD$18 mil millones el jueves. Los

Bunds se valorizan, reduciendo el rendimiento a 10 afios al nivel mas bajo desde el 5 de marzo.

GasN 4.183 3.23% Alemania vendera dos bonos a 30 afios, mientras que los Gilts podrian seguir la tendencia de los
Bunds antes de la decision del BOE el jueves. En Colombia, ayer, los rendimientos de los bonos

Cobre 5.051 0.69% presentaron desvalorizaciones en toda la curva, con incrementos de 18 a 30 pbs, afectando

Oro 304784 0.23% especialmente al bono a 2033. Este comportamiento se atribuy6 a la renuncia del ministro de

’ ’ Hacienda. Hoy, se anticipa que persistan desvalorizaciones en medio de una inflacién local mas

WTI 66.78 0.04% alta y poco dinamismo en el mercado internacional, junto a la incertidumbre fiscal y politica.
Ademas, el MinHacienda adjudico6 COPS$525 mil millones en la subasta de TCO 2025, con

it 70.57 0.01% vencimiento en marzo de 2026. El BTC superd en mas de 2.5 veces la oferta inicial, alcanzando
COPS875 mil millones. La tasa de corte se ubicé en 9.5%, 25 pbs por encima de la subasta anterior

Maiz 4573 -015% y equivalente a la tasa repo del BanRep.

Café 5453  -0.28% | Renta variable

Plata 34.653 -0.48%

Los futuros de acciones en EE. UU. subieron hoy, con la expectativa de la decisiéon de la Fed. En
Fuente: Investing contraste, UBS afiadi6é a Nvidia en su “Top Global List”, indicando que el reciente miedo sobre la
demanda de IA abri6 una oportunidad. En Europa, los mercados fueron mixtos, mientras que en
Asia, los mercados también fueron mixtos. Entre tanto, en Colombia, el indice intenta mantener el
movimiento alcista en biisqueda de los 1,650 puntos pero con algo de dificultad debido a las ventas
de acciones a nivel global.

| Noticias de emisores

e Promigas: Informa que el 17 de marzo de 2025, efectud por conducto de Deceval el pago de los
intereses trimestrales vencidos correspondientes al periodo comprendido entre el 17 de
diciembre de 2024 y el 17 de marzo de 2025, de sus Bonos Ordinarios 2024.

o Corficolombiana: Informa la designacion de Haraly Méndez Tovar, como nueva Directora
Ejecutiva Senior de Auditoria.

e ISA: Comunica que Natalia Pineda Betancur asumira como vicepresidente encargada del negocio
de Concesiones Viales, a partir del 19 de marzo de 2025.
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e Banco de Occidente: S&P Global informa que la calificacion de deuda de largo plazo de la
Segunda Emision de Bonos Subordinados (Sexta del Programa), perdera vigencia debido al pago
de la emision. Esta decision fue aprobada por unanimidad en el Comité Técnico el 18 de marzo.

e Cementos Argos: Informa que la Junta Directiva ha designado a Indira Diaz, actual gerente
financiera de la Regional Colombia, como representante legal de la compaiiia en reemplazo de
Diana Yamile Ramirez, quien dejara su cargo en el 2525. Asimismo, Maria Ximena Cabal ha sido
nombrada representante legal para asuntos laborales, en sustituciéon de César Mejia.

| 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).

CARF: Comité Auténomo 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: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de
referencia.

EIA: acrénimo 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
vivienda y preservar el valor del dinero prestado

Gilts: bonos del Reino Unido.

| 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 recomendacién profesional para realizar
inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencioén 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 acomparfan no son definitivas. Este documento es de caracter
informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacién expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace
responsable de la interpretacion de dicha informacioén, 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 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 inversién 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 Ginicamente
cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacién 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.

Héctor Wilson Tovar Garcia
Gerente de Investigaciones Econdmicas
wtovar@accivalores.com
(601) 7430167 ext 1107

| Maria Alejandra Martinez Botero
Directora de Investigaciones Econémicas
maria.martinez@accivalores.com
(601) 7430167 ext 1566

| Diana Valentina Gonzalez
Analista Renta Fif"a
diana.gonzalezs@accivalores.com

| Jahnisi Arley Caceres Gomez
Analista Renta Variable
jahnisi.caceres@accivalores.com

| Laura Sophia Fajardo Rojas
Analista Dwisas
laura.fajardo@accivalores.com

| Maria Lorena Moreno
Practicante
maria.moreno@accivalores.com

u @accivaloressa m Acciones v Valores ° cionesyvalor e ionesyvalor

Suscribete a nuestros informes



mailto:wtovar@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:maria.martinez@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:diana.gonzalezs@accivalores.com
mailto:jahnisi.caceres@accivalores.com
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
mailto:maria.moreno@accivalores.com
https://twitter.com/accivaloressa
https://co.linkedin.com/company/acciones-y-valores-s-a-
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d
https://www.accivalores.com/

