Asi amanecen los mercados

Incertidumbre sobre aranceles impacta la confianza economica
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Viernes, 07 marzo 2025

Esctichanos: | Resumen
¢ Los mercados internacionales se muestran negativos al inicio de la jornada.
@ En YouTube

e En el mercado de monedas, la direccién en la Gltima jornada de esta semana sera determinada por
el informe de empleo en EE.UU.

Rendimientos Tesoros EE.UU
(%)
51

e Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE. UU. registraron una ligera caida.

49 | Narrativa de los mercados

4.7

:2 En EE.UU, la incertidumbre sobre aranceles impacta la confianza luego que el presidente Trump
41 suspendi6é temporalmente los aranceles a productos mexicanos y canadienses hasta el 2 de abril,
39 pero persisten preocupaciones sobre su efecto en el mercado laboral. Hoy, se espera la creaciéon de
37

——Tesoros 10Y 160 mil (k) empleos en febrero, con la tasa de desempleo estable en 4% y crecimiento salarial

desacelerando a 0.3% m/m. En la Eurozona, pesan las reformas fiscales en Alemania y la postura

35

——Tesoros 30Y

* SRR EE R RS cautelosa del BCE respecto a recortes adicionales luego del recorte de 25 pb de esta semana.
EEE5EEE9 ?g g<Esg Alemania flexibiliza su freno de deuda para incrementar gasto en defensa e infraestructura (€500k
Fuente: Bloomberg mll). El empleo creci6 0.1% en el 4T24, con expansion econdémica del 1.2% anual por consumo y
menor inflaciéon. En el Reino Unido, el mercado inmobiliario muestra sefiales de enfriamiento, con
Spread Tesoros EE.UU precios cayendo 0.1% m/m en febrero. El pais incrementara el gasto en defensa, financiado con
(l::)s) =il 2+ recortes en otros sectores. China aumento reservas de divisas a $3,22B y oro a 73,61M onzas troy. Su
60 |—Spread 5-30 superavit comercial subié a $170.520M en enero-febrero, con exportaciones creciendo 2,3% y una
40 caida en importaciones de 8.4%. La guerra comercial con EE.UU. sigue escalando, con China
20 imponiendo aranceles de hasta 15% a productos agricolas de EE.UU. Japén confirmé el fin de la
0 ) deflacién y el BoJ podria subir tasas nuevamente. En México, la inflacion subié a 3.77% en febrero,
=20 dentro del rango de Banxico. El PIB cay6 0.6% en 4124, lo que refuerza expectativas de recortes de
=0 tasas. EE.UU. evalta eximir bienes del T-MEC de aranceles, aliviando riesgos. En Brasil, el PIB crecio
:gg 3.6% en 2024, desacelerando desde 4% en 3T24. La inflaciéon en 4.96% refuerza la expectativa de un
NI IIITIILITegR alza de 100 pb en la tasa de interés. El déficit en cuenta corriente aument6 a $8.660M en enero.
EEEEEES FLRE L

En Colombia, la calificadora de riesgo Fitch Ratings ajusté la perspectiva de Colombia de estable a
negativa, aunque afirmé la calificacién en moneda extranjera a largo plazo en 'BB+. Entre las
Curva TES Tasa Fija (%) razones, destaca el deterioro fiscal, luego de que el déficit del GNC alcanzara el 6.7% en 2024; ahora,
la calificadora espera que en 2025 sea de 6.2%. Fitch advierte que un aumento de la deuda o un
menor crecimiento afectarian la calificacion, mientras que una consolidacion fiscal y mayor
credibilidad macroeconémica podrian mejorarla. Hoy, se conocera a las 6:00 p.m el dato de inflacién
de febrero, en donde el mercado espera que baje de 5.22% a 5.16%. En términos mensuales, eso
implicaria un aumento de 1.01%.

Fuente: Bloomberg
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

Fuente: Banrep, Cierres SEN


https://www.youtube.com/watch?v=BMiKyhvIU1E
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Fitch-Colombia-06.03.2025.pdf
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Calendario economico del dia

Movimientos diarios tesoros EE.UU

. . ) Esperado Esperado Tendencia
Evento Periodo  Unidad Previo  Observado

Consenso Accivalores observada/esperada
AYo 0.0 5000 23

. . : B 4 % .90% .20% .90% .90%
Plazo Ultimo Cambio 06:00 CLP 1PC MoM Feb % 110% 0.40% 0.40% 0.30% xy
= 07:00  BRA PIB QoQ 41 % 0.70% 0.20% 0.50% 0.40% &
(anos) (Pbs) 07:00 MEX 1PC (MoM) Feb % 0.29% 0.28% 0.27% 0.27% &
07:00  MEX 1PC subyacente MoM Feb % 0.41% 0.48% 0.46% 0.41% £
2 3 95 -0.91 08:30 US Cambio en nominas no agricolas Feb mil 143 pendiente 158 170 T
. . 0830 US 'l'asa de desempleo Feb % 4.00%  pendiente  4.00% 4.00% =
08:30 US Cambio en nominas-manutactura Feb mil 3 pendiente 5 5 T
18:00 COL 1PC Yoy Feb % 5.22%  pendiente  5.17% 5.06% !
5 4.04 -1.58 18:00  COL 1PC (MoM) Feb % 0.94%  pendiente  101% 0.93% !
18:00 COL IPC subyacente YoY Feb % 5.39% pendiente 5.26% 5.06% {
18:00 COL IPC subyacente MoM Feb % 0.78% pendiente 1.07% 0.89% T
7 4.15 -1.56 S " .
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
10 4.26 -1.74 .
| Peso colombiano (COP)
30 4.56 -1.67

En el mercado de monedas, la direccion en la Gltima jornada de esta semana sera determinada por
el informe de empleo en EE.UU. Mientras los datos resulten en linea o mas débil de lo esperado, la
presion bajista sobre el DXY podria mantenerse y el peso colombiano podria buscar cerrar la
semana con ganancias. Sin embargo, si el informe resulta mas optimista de lo esperado el
movimiento bajista de la tasa de cambio local podria enfrentar desafios, teniendo en cuenta que la
reduccion en la calificacion de Colombia también podria afiadir presion de depreciaciéon sobre el

peso colombiano, ante una mayor percepcion de riesgo pais.

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

S&P 500 +0.1%
Dow Jones 101% | Materias primas
Nasdaq +0.06% . , . . ,
Los precios del petrdleo subieron el viernes, pero cerraron una semana con una caida cercana al
j_ 4% debido a la incertidumbre por las politicas arancelarias de EE.UU. y el aumento de produccion
S S0 Bt de la OPEP+. El Brent y el WTI se recuperaron tras declaraciones del secretario del Tesoro de
DAX *+1.6% EE.UU. sobre la intencién de reducir las exportaciones de crudo irani. Sin embargo, el aumento de
FTSE -0.53% inventarios en EE.UU. y la volatilidad comercial siguen presionando los precios, mientras los
mercados evaltan el impacto de posibles estimulos econémicos en China y la evolucién de los
CSI 300 -0.31% aranceles. Los precios del oro se mantienen estables y se encaminan a ganancias semanales,
Nikkei -217% impulsados por el dolar estadounidense que se mantuvo cerca de un minimo de 4 meses.
ASX -1.81%
Fuente: Bloomberg *Futuros I Renta ﬁja
Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE.UU. registraron una ligera caida mientras los
Materias primas inversores esperaban el informe de nominas no agricolas. Ademads, los mercados estan
reaccionando a la reciente prérroga de los aranceles anunciada por el Trump. Por otro lado, los
Commodity Ult. precio Var (%) Bunds abrieron con una leve valorizacion, con los rendimientos a corto plazo descendiendo a
WTI 67.27 137% 2.22% tras una caida en los pedidos de fabrica en Alemania en enero. Los rendimientos de los
. . 0 ~ . .z
Bunds a 10 afios se mantuvieron en 2.83%, encaminandose a su peor semana desde 1990. El
B 70.38 132% enfoque del rpercado sigue centrado en ell gasto en defens.a, llas reformas fiscales de la. UE.y los
datos provenientes de EE. UU. En Colombia, ayer, los rendimientos mostraron desvalorizaciones
Oro 2928.39 0.06% debido a la incertidumbre global. Para hoy, se anticipa que persistan las desvalorizaciones en
medio de las incertidumbres fiscales y arancelarias a nivel mundial. Es importante destacar que,
Maiz 462.88 -0.03% tras el anuncio de Fitch sobre la calificacion de Colombia, se espera que la presiéon alcista sea
limitada, ya que el mercado ya habia anticipado parcialmente estas expectativas. Moody's y S&P ya
Café 5416 -0.09% mantenian una perspectiva negativa, y los CDS colombianos siguen cotizando por encima de los
niveles de emisores con calificacion BB+, lo que refleja el riesgo percibido por el mercado.
Plata 33.065 -0.82%
| Renta variable
Cobre 47543 -1.11%
Gas N 4202 2329 Los mercados internacionales se muestran estables al inicio de la jornada. La Casa Blanca mantuvo

su postura proteccionista, lo que genera volatilidad en el mercado, mientras el mercado se prepara
para el informe de mercado laboral. En Europa, la expectativa de mayor gasto en infraestructura y
defensa impuls6 las acciones alemanas, con el sector automotor recuperandose tras las caidas
previas. En Asia, los mercados cerraron a la baja, mientras los operadores se ajustan a la dinamica
internacional. A nivel local el MSCI Colcap intenta mantener la intencién de un rebote sobre los
1,600 puntos, por lo que la fortaleza y el volumen de negociaciéon de la jornada de hoy sera
especialmente relevante.

Fuente: Investing

| Noticias de emisores

e Grupo Bolivar: Informa que entraron en circulacién 8,363 acciones por la entrega de premios de
acciones propias readquiridas, autorizados en la asamblea de marzo de 2021, quedan en
circulacion 81,668,729 acciones ordinarias.
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| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptblica.

BCE: acrénimo en espariol 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: inflaciéon 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: acrénimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acronimo 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 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

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 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 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 analisis financiero y legal para efectos de
tomar cualquier decision de inversion. Los valores y niumeros 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 Ginicamente
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 ptblica 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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