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Asi amanecen los mercados

Mercados mixtos en medio de tensiones comerciales
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Martes, 4 febrero 2025

| Resumen

e Los futuros de Wall Street se ven afectados por la respuesta de China ante los aranceles de EE.UU.
e Mientras el délar pierde impulso, las monedas latinoamericanas atin no tienen una tendencia clara.
¢ El rendimiento del bono del Tesoro de EE. UU. a 10 afios se estabilizo en 4.56%.

| Narrativa de los mercados

Los mercados operan con un tono mixto ante las tensiones comerciales. En EE.UU., la confianza del
consumidor cay6 a 102.3 desde 106.7, reflejando preocupaciones por la inflacién y nuevos aranceles
a China. La Eurozona registr6 una inflaciéon de 2.5% en enero, mayor al 2.4% esperado y reduciendo
la probabilidad de recortes agresivos por parte del BCE, mientras la inflacién subyacente se mantuvo
en 2.7%, desafiando las previsiones de una leve baja a 2.6%. Los inversores han reaccionado con
cautela a la imposicién de aranceles estadounidenses del 10% sobre China, quien respondi6é con un
15% en aranceles sobre el carbon y el gas natural licuado (GNL) de EE.UU.,, y 10% sobre petroleo
crudo, equipos agricolas y ciertos automoviles, ademas de iniciar una investigacion antimonopolio
contra Google. China también impuso controles de exportaciéon sobre metales estratégicos como
tungsteno, telurio, rutenio y molibdeno, lo que podria afectar las cadenas de suministro globales.
Cabe recordar que, ayer, Trump pospuso por un mes los aranceles del 25% a México y Canada a
cambio de medidas para frenar la migracion y el trafico de drogas, aunque amenazo con aranceles a
productos de la UE y Reino Unido, aumentando la incertidumbre sobre la politica comercial. En
México, la postergacion de los aranceles no disipa la incertidumbre, ya que las expectativas de
recortes de tasas y una economia debilitada reducen la brecha de rendimiento frente a la Fed,
afectando las operaciones de carry trade. En el Reino Unido, se espera que el Banco de Inglaterra
haga una reduccion de 25 pbs en la proxima reunion, llevandola al 4.5%, con un 95% de probabilidad.
En Japén, los inversores esperan cifras salariales clave para la politica del Banco de Japén (BoJ), que
recientemente subi6 tasas y podria volver a hacerlo si los datos respaldan su proyeccion.

En Colombia, el Ministro de Hacienda, Diego Guevara, discutira hoy sobre la ejecucion del
Presupuesto General de la Naciéon de 2024, mientras el Banco de la Reptiblica presentara su informe
trimestral de politica monetaria, crucial para evaluar nuevos escenarios macroeconémicos. En
materia de datos econoémicos, el DANE divulgara los datos de exportaciones de diciembre.
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Movimientos diarios tesoros EE.UU
| Peso colombiano (COP)

Plazo Ultimo Cambio

(afios) (pbs) En el mercado de monedas, el indice DXY pierde impulso como lo anticipamos, influenciado por el
aplazamiento de las politicas arancelarias sobre algunos de sus principales socios comerciales. Sin

2 4.26 0.64 embargo, ante este panorama, las monedas latinoamericanas atin no muestran una tendencia
clara, debido a que la incertidumbre en materia de oferta y demanda genera un sentimiento mixto

5 4.37 124 sobre el comportamiento de materias primas relevantes como el cobre y el petrdleo. En este
contexto, la volatilidad podria desempefiar un papel clave esta semana, considerando que el peso

7 448 132 colombiano registr6 ayer una volatilidad diaria de COPS105, un nivel que no se observaba desde
10 457 173 noviembre de 2024. En el frente particular del COP, varios fundamentales respaldan los

’ ' movimientos de apreciacion, entre ellos la reciente decision del Banrep, la debilidad del DXY y una

30 481 211 moderacion en los CDS a 5 afios que caen hasta los 200 puntos. Sin embargo, todo dependera del

sentimiento de aversion al riesgo en el mercado dado el desarrollo de los anuncios comerciales.

Fuente: Bloomberg

| Materias primas

El precio del petrdleo, en particular el WTI, cae por debajo de los USD $72 tras los aranceles

Variaciones diarias (%) : ) M > ;
impuestos por China a productos energéticos de EE. UU., lo que incrementa el riesgo de una

menor demanda global. En un entorno de tensiones comerciales internacionales, el oro se
S&P 500 -0.2% mantiene cerca de sus maximos histéricos, alcanzando los $2,810 por onza, impulsado por la
e T -0.2% incertidumbre geopolitica. Mientras tanto, el trigo sube debido a la Postergaci()n de aranceles a
México, y el café sigue en niveles elevados por las preocupaciones climaticas en Brasil.
Nasdaq -0.2%
Lo i
Stoxx 600 -0.5% I Renta ﬁ']a
;’g}; +0(')01?;A El rendimiento del bono del Tesoro de EE. UU. a 10 anos se estabiliz6 en 4.56%, tras haber
] TR registrado minimos en la sesién previa, impulsado por la suspensién de los aranceles. Esta medida
redujo la demanda por activos refugio, moderando las ganancias de los bonos del Tesoro. No
CSI300 -0.41% obstante, los inversionistas mantienen una postura cautelosa ante el potencial impacto
Nikkei +0.72% inflacionario de los aranceles y su efecto en las decisiones de politica monetaria de la Fed,
Kospi +1.13% limitando el margen para recortes de tasas. En Europa, el rendimiento del Bund aleman a 10 afios
Fuente: Bloomberg *Futuros repuntd por encima del 2.4%, revirtiendo parte de su caida mensual. La persistente debilidad
econdmica en Alemania y Francia refuerza la especulaciéon de que el BCE podria profundizar su
postura expansiva con nuevos recortes de tasas, favoreciendo el atractivo relativo de la renta fija
Materias primas europea frente a la estadounidense. En el mercado local, los bonos soberanos de Colombia
cerraron ayer en terreno negativo, afectados por la dinamica de los Tesoros y la reciente decision
Commodity Ult. precio Var (%) de politica monetaria del BanRep. Seguimos atentos a los riesgos fiscales que contintian generando
, o incertidumbre, en particular tras la caida de los Depositos del Tesoro, que en enero de 2025 se
Café 19.44 0.93% contrajeron 6.57% interanual, ubicandose en COP 17.96 billones, su nivel mas bajo para dicho mes
Cobre 43215 0.37% desde 2916. Para hoy, se espera que los rendimientos contintien presionados al alza, con mayores
desvalorizaciones en la parte corta de la curva.
Maiz 1055.12 -0.27%
| Renta variable
Oro 2846.19 -0.38%
En EE.UU,, los futuros de Wall Street se ven afectados de forma negativa por la imposicion de
Plata 32.34 -0.57% aranceles a las importaciones estadounidenses por parte de China. El mercado estard muy atento
a los datos economicos tempranos, con el fin de evaluar la solidez de las empresas a futuro, en
Brent 74.91 -1.38% medio de lo que podria ser el inicio de una guerra comercial. En Europa, el mercado se muestra
W e 5 23% mixto, mientras los inversores analizan las ganancias de compaiias relevantes del sector
: Teeo/0 financiero como UBS y BNP Paribas. Ademas, el mercado se encuentra centrado en la imposiciéon
de aranceles a la UE y su respectiva respuesta. En Asia, el Nikkei 225 muestra una recuperacion
Gas N 3.205 -4.39%

modesta, mientras que, el Hang Seng responde de forma optimista a la decision arancelaria hacia
Fuente: Investing EE.UU,, la cual incluye productos como el carbén, petroleo y gas natural. El indice local muestra un
retroceso, acercandose al primer soporte relevante que mencionamos en los 1,504 puntos, los

Escuchanos: operadores podrian estar tomando utilidad de las fuertes valorizaciones del primer mes del afio.
u En YouTube . . .
| Noticias de emisores
En Spotify
e ¢ ETB: Inform¢ que, suscribi6 otrosi a contrato con BANCO ITAU COLOMBIA S.A., mejorando perfil

de deuda en las siguientes condiciones: Monto: $220,000 millones, tasa de IBR +4,96% y
ampliando plazo de pago de capital

e Conconcreto: La Junta Directiva de la Sociedad autorizd al sefior Juan Luis Aristizabal Vélez,
miembro de la Junta Directiva de la Sociedad, para enajenar hasta el 1% de las acciones en
circulacién de la Sociedad de las que es titular de forma directa y/o indirecta

e Banco de Bogota: Banco de Bogota informa que, conforme al proyecto de distribucién de
utilidades aprobado en la asamblea del 21 de marzo de 2024, se realiz6 el pago de dividendos
correspondiente al mes de febrero de 2025.


https://www.youtube.com/watch?v=V_izcmtCqtM
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d
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| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

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 inflacién de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

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 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).

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acrénimo 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).
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.

| 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 informacioén 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 autorizacién 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 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.
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