Asi amanecen los mercados

La incertidumbre econémica global se intensifica
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Esctichanos: | Resumen
e Los futuros de acciones en Estados Unidos caen el martes.
@ En YouTube

¢ El movimiento de apreciacion de ayer, antes de la decisiéon de politica monetaria local, revirti6
parte de las pérdidas mensuales del COP.

Rendimientos Tesoros EE.UU
(%)
5.1

e Los rendimientos de los tesoros de EE.UU. cayeron mientras los inversionistas buscan refugio.

49 | Narrativa de los mercados
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A% La incertidumbre econdmica global se intensifica ante la amenaza de una guerra comercial liderada
41 por el presidente Trump, quien ha insinuado la imposicién de aranceles reciprocos generalizados.
Z’; Esta postura ha elevado los temores a represalias de socios clave y sus posibles efectos adversos en
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el crecimiento mundial, impulsando la demanda de activos refugio. En EE.UU., la Reserva Federal
mantiene una postura cautelosa y sigue evaluando el mercado laboral para determinar futuros
»»»»»»»»»»» P ajustes en las tasas de interés. En la Eurozona, la inflacién contintia moderandose (IPC general en
2.2% y subyacente en 2.4% en marzo), lo que, sumado a tensiones comerciales, refuerza las
Fuente: Bloomberg expectativas de recortes por parte del BCE. Aunque la tasa de desempleo bajé a 6.1%, el desempleo
juvenil aument6 levemente. El sector manufacturero muestra sefiales mixtas: persiste una

3.5
3.3

——Tesoros 30Y

Spread Tesoros EE.UU o D, . . N X X
(pbs) —Spread 2-10 contraccién moderada, pero la produccion crecioé por primera vez en dos afos. En el Reino Unido, el
80 Soread 5.30 PMI manufacturero de marzo fue revisado a la baja, evidenciando una aceleracién en la caida de la
0 prea produccién y los nuevos pedidos, afectada por condiciones internas adversas, costos en aumento y
‘;g tensiones geopoliticas; la confianza empresarial se deteriora, pese a cierta estabilidad en el mercado
o R de vivienda. En China, el superavit por cuenta corriente se amplié en el cuarto trimestre de 2024
-0 por el repunte de exportaciones, mientras que los sectores manufacturero y de servicios mejoraron
40 en marzo; sin embargo, persiste la preocupacion por los nuevos aranceles de EE.UU. China, Corea
-60 del Sur y Japén acordaron avanzar en un pacto de libre comercio. En Japén, las acciones cayeron
-80 ante el temor por los aranceles, y aunque el desempleo bajé inesperadamente, la confianza
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L8E5F525583%223% empresarial se resintié. En Brasil, los mercados tocaron minimos en dos semanas debido al
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recrudecimiento de tensiones comerciales globales, sumado a revisiones a la baja del crecimiento, lo

Fuente: Bloomber . . ..
g que ha erosionado la confianza de los inversionistas.

Curva TES Tasa Fija (%) . o o ) ) )
En Colombia, ayer, el Banco de la Republica decidié mantener inalterada su tasa de interés en 9.5%,

siendo la segunda reuniéon seguida en tomar este tipo de decision (Leer analisis). El emisor opt6 por
una postura cautelosa de la politica monetaria en un escenario de presiones fiscales locales y de alto
nivel de incertidumbre global que podria impactar sin duda la inflacién. La decisién estuvo en linea
con lo que esperabamos y con la mayoria de los analistas. Por otro lado, el DANE report6 una tasa de
desempleo nacional de 10.3% y urbana de 9.8%, cifras cercanas a nuestro estimado del 10%.
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Informacion relevante de mercados
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https://www.youtube.com/watch?v=sqY5Umkfrmw
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Decision-Banrep-31.03.2025.pdf
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Calendario economico del dia

Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado Esperado Esperado Tendencia
02:15  ESP PMI de fabricacion Mar Indicador 49.7 49. 49.9 49.8
. . . . 0245 ITA PMI de fabricacion Mar Indicador 474 46.6 48 47.8
Movimientos diarios tesoros EE.UU 0250 FRA PMI de fabricacién Mar F Indicador 489 485 489 489 i
02:55 ALE PMI de fabricacion Mar F Indicador 48.3 48.3 48.3 48.3 =
03:00 EURO PMI de fabricacion Mar F Indicador 487 48.6 48.7 49
& e = 04:00 EURO PC Mar P % anual 2.30% 2.20% 2.20% 2.30%
PI?ZO Ultlmo Camblo 04:00 EURO IPC subyacente Mar P % anual 2.60% 2.40% 2.50% 2.50% l
(afios) (pbs) 0845 US PMI de fabricacion Mar F Indicador 498  Pendiente  49.8 50 t
09:00 US ISM manufacturero Mar Indicador 50.3 Pendiente 49.5 49.8 l
09:00 US Gasto en construccion Feb % mensual -0.20% Pendiente 0.30% 0.20% 1
2 389 3,39 09:00 US ISM de precios pagados Mar Indicador 624 Pendiente 64.5 64.6 1
10:00 MEX PMI de fabricacion Mar Indicador 47.6 Pendiente - 49 1
5 3.95 5.38 Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas Accivalores
7 4.08 6.07 | Peso colombiano (COP)
10 4.21 5.64 Aunque hasta el viernes, el COP parecia encaminarse a cerrar marzo con una depreciacion
superior al 1%, el movimiento de apreciacion de ayer antes de la decision de politica monetaria
30 4.57 5.29 local, revirtio parte de las pérdidas. En este frente, la decisién de mantener la tasa sin cambios
mantiene el atractivo de los rendimientos locales y el auge en las estrategias carry trade que
Fuente: Bloomberg favorecen al COP. Por lo tanto, el sesgo de apreciacion podria mantenerse para la jornada de este

martes, respaldado también por la apreciacion del peso chileno, pues presentan una correlacion
superior al 75% en los Gltimos 10 dias. No obstante, aunque el panorama local favorece al COP, el
Variaciones diarias (%) sentimiento de aversion al riesgo a nivel internacional contintia afectando el desempeiio de las
monedas de mercados emergentes, lo que podria limitar una caida pronunciada de la tasa de

* .
cambio.

S&P 500 -0.5%
Dow Jones -0.6% | Materias primas
Nasdaq -0.4%
Los precios del petréleo se mantuvieron cerca de maximos de cinco semanas, mientras el mercado
Stoxx 600 +1.0% evaltia el impacto de posibles aranceles secundarios de EE.UU. sobre el crudo ruso y sanciones a
DAX 1% Iran. A pesar del riesgo de restricciones de oferta, las preocupaciones por una desaceleracion
econdmica global y el aumento de produccion de la OPEP+ en mayo podrian limitar el alza de los
FTSE +0.7% . , . . , .
] precios. Ademas, se espera que los inventarios de crudo en EE.UU. hayan caido en 2.1 millones de
barriles la tltima semana. El oro continta en niveles maximos, impulsado por la demanda de
C51300 R refugio ante los aranceles de Trump y la creciente incertidumbre geopolitica. La fuerte demanda
Nikkei +0.02% de bancos centrales han fortalecido su repunte, acumulando mas del 15% de alza en el afio.
ASX +1.0%
Fuente: Bloomberg *Futuros I Renta ﬁja

Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE.UU. cayeron entre 2 y 4 pbs, con el tesoro a 10
anos alcanzando un minimo de sesiéon de 4.165%, impulsados por la demanda de refugio tras un
reporte sobre posibles aranceles del 20% en EE.UU. El movimiento fue reforzado por la caida en la
inflacion de la eurozona, que impuls6é ganancias en los bunds y gilts, con estos tltimos superando

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

Maiz 461.13 112% el desempefio de los Treasuries. El diferencial entre los bonos a 2 y 10 aflos se apland en
aproximadamente 2 pbs, mientras que la incertidumbre sobre la politica comercial y la expectativa
Oro 3163.81 0.43% por los PMIs manufactureros de marzo mantuvieron la cautela en el mercado de renta fija. En
Colombia, los bonos soberanos mostraron valorizaciones en la mayoria de la curva durante la
Plata 34.76 0.43% jornada de ayer, excepto el titulo con vencimiento en 2025, cuyo rendimiento subi6 3.6 pbs. Para
hoy, se espera que el mercado de renta fija local mantenga la tendencia vista en los Gltimos dias,
Cobre 5.052 0.36% en linea con la materializacion de las expectativas sobre la decision de BanRep.
Cafeé 5284 0.13% | Renta variable
WTI 71.45 -0.04%
Los futuros de acciones en EE.UU. caen, con el mercado a la espera de definiciones sobre la
Brent 7471 ~0.08% politica arancelaria del presidente Trump al inicio del segundo trimestre. Los mercados europeos
registran rebotes, liderados por sectores ciclicos e industriales. En Asia-Pacifico, los principales
Gas N 4.077 -1.02% indices mostraron avances tras la fuerte correcciéon del dia anterior, destacaindose subidas en

Corea del Sur y Australia. El mercado local defiende el soporte de los 1,589 puntos, incluso en
medio de la fortaleza vendedora por los ex-dividendos. El indice podria intentar buscar niveles
sobre los 1,610 durante la jornada.

Fuente: Investing

| Noticias de emisores

e Exito: La compaiia informé que publicé el Informe periddico de fin de ejercicio 2024.

o GEB: La Asamblea General de Accionistas aprobd los estados financieros separados y
consolidados, el proyecto de distribucion de utilidades y la designacion del revisor fiscal.
Ademas, la Junta Directiva fue autorizada para conseguir recursos a través de una o varias
emisiones y colocaciones de bonos.

e Mineros: Publicé su informe técnico independiente preparado por SLR sobre las operaciones de
extraccion de oro de Mineros "Nechi Aluvial" situadas en Colombia, Sudamérica. También publico
la memoria de sostenibilidad correspondiente a 2024.
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| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo 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: acronimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Autonomo 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: acrénimo 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 [ndice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia
(Overnight Index Swaps).

PBoC: acronimo 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 compra y 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 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 indicacion 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 acompanan 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 informacion, 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 informacion 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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