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Asi amanecen los mercados

Aversion al riesgo se intensifica
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Miércoles, 09 abril 2025

| Resumen

e Los futuros de las acciones en Estados Unidos caen con fuerza el miércoles.
o El peso colombiano ya revierte las ganancias de mas del 6% que presentaba en el afio .

e Los bonos del Tesoro estadounidense extendieron sus pérdidas, en medio de la escalada
arancelaria.

| Narrativa de los mercados

La reciente escalada arancelaria entre EE.UU. y China ha intensificado la aversion al riesgo en los
mercados globales. En EE.UU,, la entrada en vigor de un arancel acumulado del 104% sobre
importaciones chinas ha incrementado los temores de recesiéon e inflaciéon persistente. Las
declaraciones del inversionista Scott Bessent, quien aseguré que China no busca negociar,
afiadieron presion a los mercados. Esto ha impactado al mercado de bonos, con el rendimiento del
Treasury a 10 afos alcanzando 4.4%, y al ddlar, que se debilitdé frente a divisas refugio. Las
solicitudes hipotecarias crecieron, impulsadas por la caida de tasas al 6.61%, mientras la Fed evalaa
nuevas sefiales para futuros recortes. En la Eurozona, el euro se fortalecié tras el acuerdo de
coalicién en Alemania, con expectativas de que el BCE recorte 25 pb en su préxima reunioén. La
Comision Europea evalta aranceles del 25% sobre exportaciones estadounidenses por 22.000
millones de euros, lo que podria exacerbar la desaceleracion regional. Futuros bursatiles europeos
cayeron 4% tras los anuncios arancelarios de EE.UU. En Reino Unido, el BoE enfrenta presiones para
recortar hasta 93 pb este afno. La vicegobernadora advirtié sobre el impacto negativo de los
aranceles en el crecimiento, mientras sectores ciclicos y energéticos lideraron las pérdidas en renta
variable. China respondi6 con promesas de represalias y estimulos internos, incluyendo recompras
de acciones y apoyo estatal. Se tomaron medidas de imponer aranceles del 84% a productos
estadounidenses. El primer ministro reafirm¢ la capacidad de la economia para resistir las tensiones
externas y mantener un crecimiento estable en 2025. En Japdn, los pedidos de maquinaria crecieron
11.4% interanual, mientras se impusieron nuevos aranceles del 25% a exportaciones automotrices. La
confianza del consumidor cayé a 34.1. En México y Brasil, la mayor tension comercial global y el
menor apetito por riesgo han generado presiones sobre sus monedas y deuda soberana. Las
perspectivas dependeran de la estabilidad externa y de la politica monetaria local frente a la
volatilidad global.

En Colombia, el presidente Gustavo Petro asumira en Honduras la presidencia pro tempore de la
Celac, en donde priorizara temas como la integraciones eléctrica con energias limpias y la crisis en
Gaza. Mientras tanto, Petro anunci6é que su gobierno emitira un decreto que limitara el porcentaje
maximo de energia que se puede vender en bolsa al 5% del total para reducir precios. Los gremios
del sector energético rechazaron esta medida, asegurando que los precios en bolsa se basan en la
dinamica de oferta y demanda y que esta medida podria tener efectos negativos como en la
seguridad juridica, entre otros.

Informacion relevante de mercados
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https://www.youtube.com/watch?v=jFCPwvHKqa8
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Calendario economico del dia

.. .. , . . . Esperado Esperado Tendencia
Movimientos diarios tesoros EE.UU Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo  Observado i
Consenso Accivalores observada/esperada
07.00 MEX IPC Mar % anual 3.71% 3.80% 3.79% 3.78% 1
P . 07:00 MEX IPC Mar % mensual 0.28% 0.31% 0.31% 0.32% 1
Plazo Ultimo Cambio (Pbs) 09:00 US  Inventarios al por mayor  Feb F % mensual 0.30% pendiente 0.40% 0.30% =
(aﬁos) 18:01 UK  Saldo precio vivienda RICS ~ Mar % anual 11.0% pendiente 9.0% 8.0% 1
18:50  JAP PP Mar % anual 4.00% pendiente 3.90% 3.80% !
18:50  JAP PP Mar % mensual 0.00% pendiente 0.20% 0.20% 1
2 3.81 7.63 20:30 CHI PC Mar % anual -0.70% pendiente 0.10% 0.10% T
20:30 CHI PP Mar % anual -2.20% pendiente -2.30% -2.30% !
5 4.07 14.93 Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econdmicas Accivalores
7 4.27 17.36 | Peso colombiano (COP)
L = lGss La intensificacion de las tensiones comerciales entre China y EE.UU. sigue pesando sobre el
6 o . rendimiento de las monedas emergentes, en medio de un escenario de aversion al riesgo y la caida

del mercado de materias primas. En particular, el peso colombiano ya revierte las ganancias de
mas del 6% que presentaba en el afio y muestra una depreciacion del 0.51% frente a su cierre de
2024 (COP$4,405 por ddlar). Mientras el panorama comercial no muestre un tono un poco mas
optimista, los precios del crudo seguirdn cayendo, manteniendo el sesgo alcista de la tasa de
cambio local, que se acerca cada vez mas a la zona de COP$4,500 por dolar.

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

| Materias primas

S&P 500 -1.0%
Dow Jones 15% Los precios del petroleo cayeron a su nivel mas bajo en cuatro afos, acumulando una pérdida
’ cercana al 20% desde principios de abril, afectados por el recrudecimiento de la guerra comercial
Nasdaq -0.4% entre EE.UU. y China. La combinacién de menores expectativas de demanda global y un aumento
“ de oferta mas acelerado por parte de la OPEP+ intensificé las preocupaciones sobre un mercado
Stoxx 600 -4.0% sobre abastecido. Mientras tanto, el oro subi6é 2% por demanda de refugio, y el aztcar, el café y el
DAX -37% cacao registraron caidas generalizadas, presionados por la incertidumbre comercial. Ademas, el
FTSE -3.1% cobre extendi6 sus pérdidas, cayendo 20% desde su maximo de marzo.
.
CSI'300 +1.3% | Renta fija
Nikkei -3.9%
ASX 1.8% Los bonos del Tesoro estadounidense extendieron sus pérdidas, en medio de la escalada

arancelaria entre EE.UU. y China. Los rendimientos subieron hasta 10 pb en el tramo largo y 4pb
en el corto, con una mayor pendiente en la curva (2s10s +4pb). El bono a 10 afios se ubic6 en torno
al 4.37%, mientras los diferenciales de swaps continuaron estrechandose agresivamente. La curva

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas de rendimientos del Reino Unido alcanzé su punto mas empinado desde 2018, con un movimiento
agresivo liderado por la parte larga de la curva en medio del deterioro del panorama global. El Gilt
Commodity Ult. precio  Var (%) a 10 afios subi6 hasta 15pb (4.76 %), mientras el 2 afios cay6é 3 pb, ampliando el diferencial 2s10s a
82pb. En Europa, aunque los Bunds podrian registrar pérdidas, no hay fundamentos so6lidos que
Oro 3080.15 3.01% justifiquen un alza sostenida en sus rendimientos. En Colombia, los TES COP presentaron
valorizaciones en la mayoria de la curva, especialmente en el tramo largo, donde el rendimiento
Plata 30.51 2.78% del titulo con vencimiento en 2034 cay6 9.8 pbs. En promedio, la parte larga retrocedio 3.2 pbs en
tasa. En la parte corta también se observaron valorizaciones, a excepcién del nodo a 2 afios
vl 470.13 2dio (COLTES 2026), que se desvalorizo6 6.9 pbs.
(o)
Cobre 4.1457 0.04% I Renta variable
Gas N 3.39 -2.16%
Los futuros de las acciones en Estados Unidos caen con fuerza el miércoles tras el anuncio
Café 4657 -3.04% arancelario de China, intensificando las tensiones comerciales. Esta situacion provoc6 pérdidas en
grandes empresas como Apple, Ford y GM, mientras que las bolsas europeas y asiaticas también
Brent 59.34 -5.54% registraron caidas significativas, a excepcion de los mercados chinos y de Hong Kong, que
mostraron ligeras subidas. En Colombia, los inversores sucumbieron al negativismo internacional,
WTI 56.12 -5.81% y el indice registré una caida de -3.5%, ahora el mercado debera decidir si continta la caida o
Fuente: Investing intenta un descanso después de la correccion.

| Noticias de emisores

e PEI: En revision extraordinaria, el Comité Técnico de BRC Ratings S&P Global confirmé la
calificaciébn i AAA para los Titulos de Participacion Inmobiliaria del Programa de Titulos
Participativos emitidos, destacando la maxima calidad crediticia de la emision.
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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: acronimo 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: acrénimo para Indice 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 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
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 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 acompafian 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 informacién, 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 decisiéon 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 inversiéon 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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