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‭Movimientos de las monedas‬

‭Moneda‬ ‭Cierre‬ ‭Cambio (%)‬

‭EUR/COP‬ ‭4,933‬ ‭0.56%‬

‭GBP/USD‬ ‭1.338‬ ‭0.81%‬

‭USD/BRL‬ ‭5.81‬ ‭0.00%‬

‭USD/CNY‬ ‭7.29‬ ‭-0.11%‬

‭USD/CAD‬ ‭1.38‬ ‭-0.11%‬

‭USD/AUD‬ ‭1.56‬ ‭0.07%‬

‭USD/MXN‬ ‭19.71‬ ‭0.01%‬

‭USD/JPY‬ ‭140.79‬ ‭-0.83%‬

‭USD/NZD‬ ‭1.67‬ ‭-0.90%‬

‭USD/COP‬ ‭4,283‬ ‭-0.44%‬

‭Fuente: Yahoo - Finance‬

‭Materias primas‬

‭Commodity‬ ‭Ult. precio‬ ‭Var (%)‬

‭Gas Natural‬ ‭3.016‬ ‭0.09%‬

‭Maiz‬ ‭482.00‬ ‭-0.23%‬

‭Oro‬ ‭3,435.10‬ ‭-0.42%‬

‭WTI‬ ‭62.41‬ ‭-0.45%‬

‭Plata‬ ‭32.645‬ ‭-1.21%‬

‭Brent‬ ‭66.50‬ ‭-1.22%‬

‭Café‬ ‭363.95‬ ‭-1.62%‬

‭Cobre‬ ‭4.7200‬ ‭-2.15%‬

‭Fuente: Investing‬

‭Comportamiento diario‬

‭USD/COP‬

‭Cierre‬ ‭$4,283‬

‭Mínimo‬ ‭$4,259‬

‭Máximo‬ ‭$4,305‬

‭var. diaria‬ ‭-0.44%‬

‭Vol. (USD mll)‬ ‭617.22‬
‭Fuente: Set-FX‬

‭| Resumen del día‬

‭Los‬‭mercados‬‭digirieron‬‭el‬ ‭lunes‬‭las‬‭nuevas‬‭críticas‬‭del‬‭presidente,‬‭Donald‬‭Trump,‬‭al‬‭presidente‬‭de‬
‭la‬ ‭Reserva‬ ‭Federal,‬ ‭Jerome‬ ‭Powell,‬ ‭a‬ ‭quien‬ ‭volvió‬ ‭a‬ ‭presionar‬ ‭para‬ ‭bajar‬ ‭las‬ ‭tasas‬ ‭de‬‭interés.‬ ‭Los‬
‭mercados‬‭siguen‬‭atentos‬‭a‬‭posibles‬‭avances‬‭en‬‭las‬‭negociaciones‬‭comerciales‬‭con‬‭EE.UU,‬‭aunque‬‭la‬
‭presidenta‬ ‭de‬ ‭México‬ ‭confirmó‬ ‭que‬ ‭aún‬ ‭no‬ ‭se‬ ‭ha‬ ‭alcanzado‬ ‭un‬ ‭acuerdo‬ ‭con‬ ‭Trump.‬ ‭El‬ ‭Índice‬
‭Económico‬‭Líder‬‭(LEI)‬ ‭de‬ ‭The‬‭Conference‬‭Board‬‭,‬‭que‬‭anticipa‬‭los‬‭cambios‬‭clave‬‭en‬‭la‬‭economía,‬‭bajó‬
‭0.7%‬‭en‬‭marzo‬‭hasta‬‭100.5,‬ ‭superando‬‭la‬‭caída‬‭esperada‬‭de‬‭0.5%.‬‭En‬‭Colombia,‬‭el‬‭DANE‬‭reportó‬‭un‬
‭crecimiento‬‭del‬ ‭1.77%‬‭en‬‭el‬ ‭Indicador‬‭de‬‭Seguimiento‬‭a‬‭la‬‭Economía‬‭(ISE)‬‭de‬‭febrero,‬‭impulsado‬‭por‬
‭el‬ ‭sector‬‭público‬‭que‬‭creció‬‭7.6%‬‭y‬‭limitado‬‭por‬‭caídas‬‭en‬‭actividades‬‭primarias‬‭y‬‭secundarias.‬‭Más‬
‭tarde, el presidente, Gustavo Petro, dijo que el Banco de la República debe bajar las tasas de interés.‬

‭| Monedas‬

‭El‬ ‭dólar‬‭estadounidense‬ ‭cayó‬‭con‬‭fuerza‬‭este‬‭lunes,‬ ‭alcanzando‬‭un‬‭mínimo‬‭de‬‭97.92‬‭1‬‭,‬ ‭su‬‭nivel‬ ‭más‬
‭bajo‬ ‭desde‬ ‭marzo‬ ‭de‬ ‭2022,‬ ‭en‬ ‭medio‬ ‭de‬ ‭crecientes‬ ‭tensiones‬ ‭políticas‬‭entre‬‭Trump‬‭y‬‭la‬‭Fed.‬‭Las‬
‭críticas‬ ‭públicas‬ ‭de‬ ‭Trump‬ ‭a‬ ‭Powell‬ ‭y‬ ‭los‬ ‭reportes‬ ‭sobre‬ ‭intentos‬ ‭de‬ ‭removerlo‬ ‭han‬ ‭generado‬
‭preocupaciones‬ ‭sobre‬ ‭la‬ ‭independencia‬ ‭del‬ ‭organismo,‬ ‭debilitando‬ ‭la‬ ‭confianza‬ ‭en‬ ‭el‬ ‭dólar.‬ ‭Este‬
‭deterioro‬‭institucional,‬ ‭sumado‬‭a‬‭la‬‭incertidumbre‬‭por‬‭la‬‭guerra‬‭comercial‬‭y‬‭la‬‭caída‬‭de‬‭Wall‬‭Street,‬
‭ha‬‭llevado‬‭a‬‭una‬‭fuerte‬‭salida‬‭de‬‭capitales‬‭de‬‭activos‬‭estadounidenses.‬ ‭En‬‭este‬‭contexto,‬‭el‬‭euro‬‭se‬
‭fortaleció‬‭notablemente,‬ ‭superando‬‭el‬ ‭nivel‬ ‭de‬‭1.15‬‭por‬‭primera‬‭vez‬‭en‬‭más‬‭de‬‭tres‬‭años,‬‭reflejando‬
‭una‬ ‭pérdida‬ ‭significativa‬ ‭de‬‭atractivo‬‭del‬ ‭dólar‬‭como‬‭activo‬‭de‬‭reserva‬‭global.‬ ‭El‬ ‭peso‬‭colombiano‬
‭(COP)‬ ‭lideró‬‭a‬‭sus‬‭pares‬‭en‬‭la‬‭región,‬‭aún‬‭ante‬‭los‬‭bajos‬‭precios‬‭del‬‭petróleo‬‭y‬‭la‬‭alta‬‭prima‬‭de‬‭riesgo‬
‭país‬ ‭en‬ ‭Colombia‬ ‭que‬ ‭asciende‬ ‭a‬ ‭su‬ ‭nivel‬ ‭más‬ ‭alto‬ ‭en‬‭dos‬‭años,‬ ‭hasta‬‭286‬‭puntos‬‭en‬‭los‬‭CDS‬‭a‬‭5‬
‭años.‬ ‭Por‬‭lo‬‭tanto,‬ ‭la‬‭apreciación‬‭del‬‭COP‬‭es‬‭impulsada‬‭por‬‭un‬‭escenario‬‭de‬‭caída‬‭del‬ ‭dólar‬‭global‬
‭que‬ ‭proporciona‬ ‭un‬ ‭impulso‬ ‭a‬ ‭las‬ ‭monedas‬‭emergentes‬‭y‬‭la‬‭leve‬‭convergencia‬‭hacia‬‭las‬‭recientes‬
‭ganancias de los pares regionales.‬

‭| Petróleo‬
‭Los‬ ‭precios‬ ‭del‬ ‭petróleo‬ ‭retrocedieron,‬ ‭presionados‬ ‭por‬ ‭señales‬ ‭de‬ ‭avance‬‭en‬‭las‬‭conversaciones‬
‭entre‬ ‭EE.UU.‬ ‭e‬‭Irán,‬‭lo‬‭que‬‭elevaría‬‭la‬‭probabilidad‬‭de‬‭un‬‭retorno‬‭del‬‭crudo‬‭iraní‬‭al‬ ‭mercado‬‭en‬‭el‬
‭corto‬ ‭plazo.‬ ‭Esta‬ ‭expectativa‬ ‭se‬ ‭da‬ ‭en‬ ‭un‬ ‭contexto‬ ‭de‬ ‭creciente‬ ‭preocupación‬ ‭por‬ ‭la‬ ‭demanda‬
‭global,‬ ‭afectada‬‭por‬‭la‬‭escalada‬‭en‬‭la‬‭política‬‭arancelaria‬‭estadounidense‬‭y‬‭el‬‭aumento‬‭de‬‭tensiones‬
‭geopolíticas.‬ ‭Además,‬ ‭los‬ ‭mercados‬ ‭enfrentan‬ ‭un‬ ‭entorno‬ ‭de‬ ‭menor‬ ‭liquidez‬ ‭tras‬ ‭los‬ ‭feriados,‬
‭mientras‬ ‭que‬ ‭los‬ ‭inversores‬ ‭siguen‬ ‭de‬ ‭cerca‬ ‭los‬ ‭datos‬ ‭económicos‬ ‭de‬ ‭EE.UU.,‬ ‭ante‬ ‭un‬ ‭riesgo‬
‭creciente de recesión que podría afectar el consumo energético.‬

‭| Renta variable‬
‭●‬‭El‬ ‭mercado‬ ‭local‬ ‭cerró‬ ‭a‬ ‭la‬ ‭baja.‬ ‭El‬ ‭índice‬ ‭registró‬ ‭un‬ ‭retroceso‬ ‭moderado,‬ ‭cerrando‬ ‭en‬ ‭1,619‬

‭puntos‬‭con‬‭una‬‭caída‬‭de‬‭-0.43%.‬‭Consideramos‬‭que‬‭el‬ ‭descenso‬‭fue‬‭atenuado‬‭por‬‭el‬ ‭desempeño‬
‭de‬ ‭las‬ ‭acciones‬ ‭de‬ ‭Ecopetrol,‬ ‭las‬ ‭cuales‬ ‭podrían‬ ‭haber‬ ‭ganado‬ ‭atractivo‬ ‭ante‬ ‭la‬‭proximidad‬‭del‬
‭pago de la segunda cuota del dividendo correspondiente a 2025.‬

‭●‬‭Los‬ ‭mercados‬‭internacionales‬‭cayeron‬‭el‬‭lunes,‬‭afectados‬‭por‬‭las‬‭críticas‬‭de‬‭Trump‬‭hacia‬‭Powell‬‭y‬
‭la‬ ‭creciente‬ ‭incertidumbre‬ ‭comercial.‬ ‭La‬ ‭presión‬ ‭sobre‬ ‭el‬ ‭dólar,‬ ‭el‬ ‭alza‬ ‭del‬ ‭oro‬ ‭a‬ ‭máximos‬
‭históricos‬‭y‬‭la‬‭falta‬‭de‬‭avances‬‭en‬‭las‬‭negociaciones‬‭con‬‭China‬‭profundizaron‬‭la‬‭aversión‬‭al‬‭riesgo,‬
‭mientras‬ ‭la‬ ‭incertidumbre‬ ‭sobre‬ ‭la‬ ‭dirección‬ ‭de‬ ‭las‬ ‭tarifas‬ ‭y‬ ‭su‬ ‭impacto‬ ‭en‬ ‭las‬ ‭utilidades‬
‭corporativas sigue afectando la confianza de los inversores.‬

‭| Renta fija‬

‭●‬‭La‬ ‭curva‬ ‭de‬ ‭rendimientos‬ ‭del‬ ‭Tesoro‬ ‭de‬ ‭EE. UU.‬ ‭se‬ ‭empinó‬ ‭con‬ ‭fuerza,‬ ‭destacando‬ ‭una‬ ‭caída‬
‭marcada‬‭en‬‭los‬‭tramos‬‭largos,‬ ‭donde‬‭los‬‭rendimientos‬‭a‬‭20‬‭y‬‭30‬‭años‬‭cedieron‬‭hasta‬‭12‬‭pbs.‬‭Este‬

‭1‬ ‭Valor correspondiente al Índice DXY que mide la‬‭fortaleza del dólar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen‬
‭japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el dólar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).‬
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‭Cierre acciones (%)‬

‭Estados Unidos‬
‭S&P 500‬ ‭-2.4%‬

‭Dow Jones‬ ‭-2.3%‬
‭Nasdaq‬ ‭-2.5%‬

‭Europa‬
‭Stoxx 600‬ ‭+0.0%‬
‭DAX‬ ‭+0.0%‬
‭FTSE‬ ‭+0.0%‬

‭Asia‬
‭CSI 300‬ ‭+0.33%‬
‭Nikkei‬ ‭-1.3%‬
‭ASX‬ ‭+0.7%‬

‭Fuente: Bloomberg‬

‭Mercado Local‬

‭Acciones más negociadas‬
‭PFBCOLOM‬ ‭$ 43,100‬ ‭+0.94%‬

‭ECOPETROL‬ ‭$ 1,925‬ ‭+1.05%‬

‭BCOLOM‬ ‭$ 50,320‬ ‭-1.4%‬

‭Acciones más valorizadas‬
‭HCOLSEL‬ ‭$ 17,522‬ ‭+1.9%‬

‭MINEROS‬ ‭$ 6,090‬ ‭+1.5%‬

‭ECOPETROL‬ ‭$ 1,925‬ ‭+1.05%‬

‭Acciones menos valorizadas‬
‭CONCONC‬ ‭$ 472‬ ‭-3.0%‬

‭BVC‬ ‭$ 12,480‬ ‭-2.9%‬

‭PROMIGAS‬ ‭$ 6,610‬ ‭-2.6%‬
‭Fuente: BVC‬

‭movimiento‬ ‭se‬ ‭dio‬ ‭en‬ ‭medio‬ ‭de‬ ‭una‬ ‭jornada‬ ‭de‬ ‭aversión‬ ‭al‬ ‭riesgo,‬‭con‬‭caídas‬‭en‬‭acciones‬‭y‬‭un‬
‭dólar‬‭debilitado,‬‭mientras‬‭el‬ ‭oro‬‭repuntó.‬‭La‬‭presión‬‭en‬‭los‬‭diferenciales‬‭de‬‭swaps‬‭—que‬‭cayeron‬
‭entre‬ ‭3‬ ‭y‬ ‭5‬ ‭pbs,‬ ‭liderados‬ ‭por‬ ‭el‬ ‭tramo‬ ‭a‬ ‭20‬ ‭años—‬ ‭refleja‬ ‭ajustes‬ ‭técnicos‬ ‭que‬ ‭amplifican‬ ‭el‬
‭impacto‬‭del‬‭empinamiento,‬‭y‬‭evidencia‬‭la‬‭fragilidad‬‭de‬‭las‬‭posiciones‬‭apalancadas‬‭en‬‭medio‬‭de‬‭una‬
‭desregulación creciente del mercado de bonos.‬

‭●‬‭Los bonos europeos‬‭los mercados permanecen cerrados por el feriado de Pascua.‬
‭●‬‭En‬ ‭Colombia,‬ ‭los‬ ‭TES‬ ‭COP‬ ‭presentaron‬ ‭un‬ ‭comportamiento‬ ‭mixto‬ ‭a‬ ‭lo‬ ‭largo‬‭de‬‭la‬‭curva,‬ ‭con‬

‭variaciones‬ ‭en‬ ‭los‬ ‭rendimientos‬ ‭entre‬ ‭-3.5‬ ‭y‬ ‭+7.1‬ ‭pbs.‬ ‭Las‬ ‭mayores‬ ‭caídas‬ ‭se‬ ‭observaron‬ ‭en‬ ‭los‬
‭tramos‬ ‭largos,‬ ‭destacándose‬ ‭los‬ ‭títulos‬ ‭con‬ ‭vencimiento‬ ‭en‬ ‭2046‬ ‭(-3.5‬ ‭pbs)‬ ‭y‬ ‭2050‬ ‭(-3.2‬ ‭pbs),‬
‭mientras‬‭que‬‭en‬‭la‬‭parte‬‭corta,‬ ‭los‬‭rendimientos‬‭aumentaron,‬‭siendo‬‭el‬‭TES‬‭2026‬‭el‬‭más‬‭afectado,‬
‭con‬‭un‬‭alza‬‭de‬‭7.14‬‭pbs.‬‭Por‬‭su‬‭parte,‬‭los‬‭TES‬‭UVR‬‭mostraron‬‭incrementos‬‭generalizados‬‭entre‬‭1.4‬‭y‬
‭5.4‬‭pbs,‬ ‭aunque‬‭el‬ ‭título‬‭con‬‭vencimiento‬‭en‬‭2041‬‭cayó‬‭0.9‬‭pbs‬‭y‬‭los‬‭vencimientos‬‭de‬‭2025,‬‭2033‬‭y‬
‭2035‬ ‭no‬ ‭registraron‬ ‭variaciones.‬ ‭Además,‬ ‭el‬ ‭monto‬ ‭definitivo‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭operación‬ ‭de‬ ‭recompra‬ ‭del‬
‭bono‬ ‭global‬ ‭con‬ ‭vencimiento‬ ‭en‬ ‭enero‬ ‭de‬ ‭2026‬ ‭se‬ ‭conocerá‬ ‭el‬ ‭23‬ ‭de‬ ‭abril,‬ ‭y‬ ‭se‬ ‭espera‬ ‭que‬ ‭el‬
‭Gobierno‬ ‭conserve‬ ‭entre‬ ‭USD$400‬ ‭y‬ ‭USD$500‬ ‭millones‬ ‭como‬ ‭margen‬ ‭para‬ ‭una‬ ‭nueva‬ ‭emisión‬
‭este año.‬

‭Variaciones diarias renta fija (%):‬

‭Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores‬

‭Cierre de acciones locales‬

‭Fuente: BVC - Investigaciones Económicas Accivalores‬
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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 (Bank‬‭of Japan).‬
‭Bonos TIPS:‬‭bonos indexados a la inflación de EE.UU.‬
‭Breakeven:‬ ‭inflación‬ ‭esperada‬ ‭necesaria‬ ‭para‬ ‭igualar‬ ‭rendimientos‬
‭financieros.‬
‭BTC‬‭: acrónimo para‬‭Bid 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 mercados‬‭financieros.‬
‭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 ‭inglés‬‭para‬‭la‬‭Agencia‬‭Internacional‬‭de‬‭Energía‬
‭(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 ‭para‬‭Banco‬‭Popular‬‭de‬‭China‬‭(People's‬
‭Bank of China).‬
‭PCE:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬ ‭inglés‬ ‭para‬ ‭el‬ ‭Índice‬ ‭de‬ ‭Precios‬ ‭del‬ ‭Gasto‬ ‭en‬
‭Consumo‬ ‭Personal‬ ‭(Personal‬ ‭Consumption‬ ‭Expenditures‬ ‭Price‬
‭Index).‬
‭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 ‭precios‬‭de‬‭compra‬‭y‬‭de‬
‭venta para un activo.‬
‭SOFR:‬ ‭Tasa‬ ‭de‬ ‭interés‬ ‭publicada‬ ‭por‬ ‭el‬ ‭Banco‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭Reserva‬
‭Federal de Nueva York.‬
‭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
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