Asi amanecen los mercados

Anuncios de Trump y decision del BCE, claves en la jornada
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Jueves, 06 marzo 2025

Esctichanos: | Resumen
e Los futuros en EE.UU. bajaron, por la incertidumbre alrededor de los aranceles de EE.UU.
@ En YouTube

e Las monedas de mercados emergentes se benefician de un relativo optimismo.

Rendimientos Tesoros EE.UU e Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE.UU. muestran un comportamiento mixto.
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En EE.UU, la incertidumbre comercial sigue afectando el sentimiento del mercado, aunque la
esperanza de alivio en algunos aranceles persiste. La administracion Trump aplaz6é un mes los
aranceles a los automoviles en México y Canada bajo el T-MEC. Se espera que el informe de empleo
proporcione nuevas sefiales sobre el mercado laboral, tras el débil aumento de 77 mil empleos en el

——Tesoros 2Y

::; ——Tesoros 10Y sector privado en febrero, el menor en siete meses. La politica fiscal y comercial sigue en el foco de
33 |__——Tesoros 30¥ los inversores, con una posible flexibilizacion de aranceles a fabricantes estadounidenses. En
JEISIIIIIIIIREE Europa, el comercio minorista cayé 0.3% en enero. El PMI de construccion se desplomoé a 42.7 en
SEESEZ2Pg32558; febrero, reflejando una contraccion severa, especialmente en Francia y Alemania. Hoy, el BCE prevé
Fuente: Bloomberg recortar su tasa de deposito al 2.5% en marzo, en lo que seria la sexta reduccién desde 2024.
Ademas, la UE evalta un plan de 800 mil millones de euros para incrementar el gasto en defensa,

(obs) 2pEnn e i DL impulsado por la menor presencia militar de EE.UU. En el Reino Unido el PMI de construccion cay6
80 | —Spread 2-10—Spread 5-30 a 44.6 en febrero, el peor nivel desde mayo de 2020, afectado por la baja demanda, altos costos
60 financieros y escasez de proyectos. En China, las acciones tecnologicas repuntaron impulsadas por
& incentivos del Congreso Nacional Popular y expectativas de estimulos. Pekin mantiene su meta de
zg . crecimiento en “alrededor del 5%” pese a tensiones con EE.UU. por nuevos aranceles, que China ha
o prometido contrarrestar. En Japon, el vicegobernador del BoJ sugirié posibles alzas de tasas si las
-40 proyecciones econdmicas se cumplen, impulsando los rendimientos de los bonos soberanos. En
-60 Brasil, la inflacién en Sao Paulo subi6 un 0.51% en febrero, con alzas en transporte (1.66%),
B e s i T alimentos (0.43%) y vivienda (0.39%). En México, Claudia Sheinbaum anuncié represalias
g 2 ?E;, 5 %EE ED EE E P t:g) 2 ‘é comerciales ante nuevos aranceles de EE.UU. La inversion fija bruta cay6 4% en diciembre, afectada
el por la contraccion en construccion (-9.4%) y el menor crecimiento en maquinaria (2.5%), reflejando

la incertidumbre sobre la politica comercial y las perspectivas econémicas.
Curva TES Tasa Fija (%)

En Colombia, ayer, la Camara de Representantes avanzé en la reforma a la salud, aprobando 24
1328 articulos en el segundo debate. Hoy, se votaran los articulos restantes, antes de pasar al Senado.
Mientras tanto, Juan Sebastidn Betancur, del CARF, indic6 que, ante el arreglo institucional actual, el
Gobierno habria cumplido la Regla Fiscal en 2024. Esta decision se da pese al concepto desfavorable
que el CARF habia dado previamente sobre la inclusién de las Transaccion de Unica Vez. Finalmente,
el presidente, Gustavo Petro, y su gabinete viajaran hoy al Catatumbo para discutir los decretos de
conmocion interior y el respaldo militar.
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
Fuente: Banrep, Cierres SEN


https://www.youtube.com/watch?v=mNrA9E0lHxM
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.. .. Calendario economico del dia
Movimientos diarios tesoros EE.UU

. . . ) Esperado Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo  Unidad Previo  Observado .

Consenso Accivalores observada/esperada

Plazo Ultimo Cambio 08:15 EURO Tasa de refinanciacion principal BCE mar-06 % 2.90% pendiente 2.65% 2.65% l

~ b 08:15 EURO Tasa de organismos de depdsito ECB mar-06 % 275% pendiente  2.50% 2.50% l

(anos) (P S) 0830 US Peticiones iniciales de desempleo mar-01 mil 242 pendiente - 218 1

08:30 US Balanza comercial Ene  USD mil mill -98.4 pendiente -91.3 -92 T

2 3.97 -3.95 08:30 US Reclamos continuos feb-22 mil 1862 pendiente -- 1832 !

10:00 US Inventarios al por mayor MoM Ene F % 0.70% pendiente 0.70% 0.70% =

5 4.07 -1.40 Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econdmicas Accivalores
7 4.18 0.13 | Peso colombiano (COP)

10 4.29 143 En las dltimas jornadas, el peso colombiano ha mostrado un comportamiento lateral, que se debate

entre el relativo optimismo global y la expectativa del mercado ante el proximo dato de inflacion
en Colombia, en su mayoria, el mercado descuenta que este respalde un recorte proximo de 25
pbs en la tasa de politica monetaria local. En la jornada de este jueves, las monedas de mercados
emergentes aun se benefician del optimismo en torno a la meta de crecimiento en China y las
expectativas de un posible alivio arancelario. Ademas, frente a sus pares en la region, al estar
menos expuesto a los aranceles de EE.UU., el peso colombiano podria continuar siendo atractivo
Variaciones diarias (%) para un mercado que mejora su apetito por el riesgo. La fuerte debilidad del dolar global alivia

significativamente las presiones alcistas de la tasa de cambio local, dando espacio para la

acumulacioén de mayores ganancias.

30 4.60 2.55

Fuente: Bloomberg

S&P 500 -0.9%
Dow Jones “11% | Materias primas
Nasdaq -1.3%
Los precios del petréleo se estabilizaron el jueves tras tocar un minimo de varios afios, con el
Stoxx 600 +0.5% Brent atn por debajo de USDS70 debido a los aranceles comerciales entre EE.UU., Canada, México
DAX +0.2% y China, ademas del plan de OPEC+ para aumentar la produccion. La caida en los precios se vio
FTSE -11% agravada por un inesperado aumento en los inventarios de crudo en EE.UU., aunque la exencién de
aranceles para fabricantes de automoviles y posibles ajustes en los impuestos a las importaciones
CS1300 T117% energéticas de Canada brindaron cierto alivio al mercado. El oro subi6 ligeramente, impulsado por
Nikkei +0T7% la caida del délar y se mantiene cerca de su maximo de USD$2,956.15 alcanzado el 24 de febrero.
. 0
Kospi +0.7%

| Renta fija

Fuente: Bloomberg *Futuros

Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE.UU. muestran un comportamiento mixto, con

Materias primas aumentos en los vencimientos del tramo medio y largo, mientras que los de corto plazo se
mantienen estables. La diferencia entre los rendimientos a 2 y 10 afios se amplia a cerca de 32 pbs,

Commodity Ult. precio  Var (%) su nivel mas alto desde el 4 de febrero. La presion sobre los Tesoros proviene del aumento de
rendimientos en Europa. Los Bunds extienden su caida, registrando su mayor racha de descensos

WTI 66.8 0.74% en dos semanas. Espafia y Francia tienen emisiones de deuda, mientras que los Gilts podrian
seguir la tendencia de los Bunds antes de un sondeo de expectativas de inflacién y un discurso de

Brent 69.77 0.68% Catherine Mann. En Colombia, ayer, los rendimientos mostraron un comportamiento mixto en un

entorno de alta volatilidad global. Las tasas de los bonos de corto y largo plazo aumentaron,

Maiz 458.1 0.46% . i . S
mientras que las de vencimiento intermedio disminuyeron. Para hoy, esperamos que se presenten
Plata 33,015 _0.36% desvalorizaciones en medio de las incertidumbres fiscales y arancelarias globales. En la quinta
' ' subasta de TES UVR, las tasas de los bonos a 2041 y 2055 subieron 6 y 5 pbs, alcanzando 5.710% y
Cobre 47733 043% 5.270%, respectivamente, mientras que los titulos a 2029 registraron 5.090%. La demanda fue
fuerte, con una relacion bid-to-cover de 2.5 veces sobre la oferta de COP$S400 mil millones.
Oro 2911.79 -0.49%
| Renta variable
Café 5580 -1.08%
Los futuros en EE.UU. bajaron significativamente, en medio de la incertidumbre por el contexto de
Gas N 4.397 -119% tensiones comerciales. La desinversion en tecnoldgicas y el sector de inteligencia artificial afect6 a
Fuente: Investing los mercados, con Marvell Technology cayendo 16% tras una prevision mixta. Ademas, datos

econdmicos recientes alertaron sobre un posible impacto negativo de las politicas de Trump,
incluyendo mayores costos industriales y un aumento en los anuncios de despidos. Por otro lado,
el MSCI Colcap tuvo un desempefio positivo en la jornada anterior, creemos que el indice se
encuentra intentando el rebote de la tendencia bajista, por tanto, las proximas dos semanas seran
claves para evaluar la continuacion del movimiento.

| Noticias de emisores

e Ecopetrol: Anuncia cambios en la Junta Directiva, tras la renuncia del miembro Edwin Palma
Egea, Angela Maria Robledo Gomez serd integrante del comité de negocios. La compaiiia
presenta la postulaciéon de candidato a la Junta Directiva a Ricardo Rodriguez Yee. Los
accionistas minoritarios postulan a Luis Felipe Henao Cardona como su candidato a la Junta
Directiva.



Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptblica.

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).

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).

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

Gilts: bonos del Reino Unido. 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 informacion 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 indicacién de la intencion 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 andlisis que las acomparfian no son definitivas. Este documento es de caracter
informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace
responsable de la interpretacion de dicha informaciéon, 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 precisién, 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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