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Asi amanecen los mercados

El Banco de Inglaterra mantiene tasas; Brasil las sube
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Jueves, 20 marzo 2025

| Resumen

e Los futuros de las acciones cayeron el jueves tras el repunte de ayer.

e La prima de riesgo pais hoy se incrementa significativamente, en Colombia, los CDS a 5 afios suben
hasta 213 puntos en medio del nombramiento del nuevo ministro de hacienda.

o Los bonos del Tesoro de EE.UU. ampliaron sus ganancias tras la decision de la Fed.
| Narrativa de los mercados

En EE.UU, la Fed mantuvo las tasas estables, pero reafirmé su prevision de dos recortes en 2025, con
el primero esperado para junio o julio. A pesar de la incertidumbre en torno a las politicas
comerciales y fiscales de Donald Trump, la Fed redujo su prondstico de crecimiento y elevd su
expectativa de inflacion. Powell minimizo6 el impacto de los aranceles en los precios, calificandolos
de transitorios. En enero, las salidas netas de inversién extranjera alcanzaron los USD$48,800
millones, impulsadas por ventas netas privadas de USDS$S74,800 y entradas oficiales de USD$26,000
millones. En la Eurozona, la produccion de la construccion se mantuvo estable en enero tras un alza
del 0.8% en diciembre. Espafia e Italia registraron incrementos, mientras que Francia y Alemania
mostraron contracciones. Christine Lagarde advirti6 que aranceles estadounidenses del 25%
reducirian el crecimiento de la region en 0.3 puntos porcentuales, y hasta 0.5 puntos si la UE
responde con medidas similares. El BCE sigue proyectando dos recortes de tasas en 2025,
probablemente en abril y junio. En el Reino Unido, la tasa de desempleo se mantuvo en 4.4% y el
crecimiento salarial se desaceler6 levemente. El Banco de Inglaterra mantendria las tasas en 4.5%,
adoptando una postura cautelosa ante la inflacion, que en enero supero las expectativas con un 3%.
En China, la tasa de desempleo juvenil subié a 16.9%, y la general alcanzo el 5.4%, el nivel mas alto
en dos afos. El Banco Popular de China mantuvo los tipos sin cambios, pero planea reducirlos
oportunamente. Japén mantuvo su tasa en 0.5%, destacando riesgos globales y la desaceleracion en
China. En Brasil, el Banco Central subio la Selic a 14.25% para frenar la inflacién, mientras que en
México, el superavit comercial creci6 a 2,700 millones de dolares, impulsado por exportaciones
automotrices.

En Colombia, Germén Avila Plazas, quien actualmente lidera el Grupo Bicentenario, asumira el cargo
de ministro de Hacienda, convirtiéndose en el cuarto funcionario en dirigir esta cartera durante el
gobierno de Gustavo Petro. Por otro lado, el DANE divulgd las cifras del sector externo
correspondientes a enero, revelando que las importaciones alcanzaron los USD $5,379 millones, lo
que resulto en un déficit comercial de USD $1,278.9 millones. En otros temas, el ministro de Energia,
Edwin Palma, propuso que empresas y hogares de altos ingresos asuman la deuda del gobierno con
distribuidores de energia para evitar cierres en el sector.
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https://www.youtube.com/watch?v=W3EXQGINgtg
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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
I . 02:00 UK asa de desempleo [LO 3 meses ne % (porcentaje) 4.40% 4.40% 4.40% .40% =
Plazo Ultimo Cambio 07:00 UK Tasa bancario Banco de Inglaterra mar 20 tasa (%) 450% 450% 450% 4.50% -
= 07:30 US Peticiones iniciales de desempleo mar 15 mil 221 223 225 224 T
(anOS) (Pbs) 07:30  US Panorama de negocios por la Fed de Philadelphia Mar indicador 18.1 125 8 104 1
07:30 US Balanza cuenta corriente 4T USD mil mill -310.3 -303.9 -334 -320 T
2 3.94 371 07:30  US Reclamos continuos mar 8 mil 1859 1892 - 1900 1
: . 09:00 US Ventas viviendas de segunda Feb mill 4.08 pendiente 3.94 3.96 1
09:00 US Indice lider Feb indicador -0.30% pendiente -0.30% -0.20% 1
18:30  JAP IPC Feb % anual 4.00% pendiente 3.50% 3.60% 1
5 3.98 _4~57 18:30  JAP IPC nac ex alimentos frescos Feb var. anual (%) 3.20% pendiente 2.90% 3.00% 1
19:01 UK GfK confianza del consumidor Mar indicador -20 pendiente -21 -20.5 1
7 4.08 -5.09 Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
10 419 -5.35 | Peso colombiano (COP)
30 4.50 -5.17 La prima de riesgo pais hoy se incrementa significativamente, en Colombia, los CDS a 5 afios suben
hasta 213 puntos (8.1%) en medio del nombramiento del nuevo ministro de hacienda, un panorama
Fuente: Bloomberg que sigue generando incertidumbre y aversion al riesgo en el mercado local. En la region, el alza

en la tasa de Brasil podria generar un mayor atractivo en los rendimientos en este pais, influyendo
en la depreciacion de la moneda local. Ademas, el optimismo de tasas altas pierde impulso y las

Variaciones diarias (%) preocupaciones por el crecimiento global toman el protagonismo, impactando el desempefio de
las monedas de mercados emergentes. En este sentido, esperamos que en la jornada de este
jueves, el COP mantenga el sesgo de depreciacion, alineado al contexto local, el movimiento de
S&P 500 -0.4% depreciacion de sus pares en la region y el fortalecimiento del dolar global.
Dow Jones -0.4%
Nasdaq -0.5% | Materias primas
Stoxx 600 -0.7% El petréleo subié impulsado por la caida en inventarios de destilados en EE.UU., aunque las
DAX 1.5% ganancias fueron limitadas por la decisiéon de la Fed. Los riesgos debido a la baja cobertura de los

FTSE -0.3% productores independientes en EE.UU., con solo un 21% de su producciéon de 2025y un 4% de
— 7 2026 asegurada mediante coberturas siguen afectando el mercado. Los precios del oro alcanzaron
un maximo historico por encima de los USD$3,050 impulsado por la caida del délar y la demanda

LRS00 = de refugio seguro ante la incertidumbre econémica y geopolitica.
Nikkei -0.2%

ASX +L.1% | Renta fija

Fuente: Bloomberg *Futuros

Los bonos del Tesoro de EE.UU. ampliaron sus ganancias tras la decision de la Fed. Los mercados
interpretaron positivamente el mensaje de Powell sobre un crecimiento mas lento, una inflacién
transitoria y posibles recortes de tasas antes de fin de aflo. La sesion incluye la reapertura de un
bono TIPS a 10 afios por USDS18 mil millones. Los Bunds abren con valorizaciones, siguiendo el
repunte de los tesoros. El mercado esta atento a la decisién del BOE. Ademas, Francia, Espafa e

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

Cobre 5125 0.49% Irlanda realizaran emisiones de deuda. En Colombia, ayer, los rendimientos de los bonos soberanos
continuaron al alza, destacando el bono a 2042 con un incremento de 16.3 pbs. Este

WTI 67.24 0.49% comportamiento se alinea con la tendencia observada en la Gltima semana, en un contexto de
persistente incertidumbre fiscal y politica a nivel local. Hoy, se anticipa que persistan

Brent 711 0.45% desvalorizaciones en medio de una inflacién local mas alta e incertidumbre fiscal y politica. Por su
parte, MinHacienda adjudic6 COP$600 mil millones en TES UVR a 2029, 2041 y 2055, con una

Maiz 464.1 0.45% demanda que super6 un billon de pesos y tasas de corte de 5.493%, 6.050% y 5.730%,
respectivamente. Fue la primera subasta del afo para los titulos a 2041y 2055.

Oro 3042.26 0.03%

GasN 4233 -0.33% | Renta variable

Café 5488 ~0.71% Los futuros de las acciones cayeron el jueves, con el Dow Jones, S&P 500 y Nasdaq 100
retrocediendo tras el repunte de ayer. Tesla destaco en las pérdidas con una caida de mas del 1%,

Plata 33.918 -0.84% mientras que Microsoft y Alphabet retrocedieron 0.4%. En Europa, los mercados operaban a la

baja, con el Stoxx 600 perdiendo 0.68% y el sector aeroespacial cayendo 3.4%. En Asia, el mercado
analiza los resultados de Tencent, los cuales superaron las expectativas. En Colombia, el MSCI
Colcap muestra retrocesos leves en las ultimas jornadas, creemos que el mercado sigue indeciso
con su direccién, pero parece haber encontrado una nueva resistencia sobre los 1,629 puntos.

Fuente: Investing

| Noticias de emisores

e Mineros: Sun Valley Investments AG concluyd con éxito su Oferta Pablica de Adquisicion (OPA),
alcanzando una participacion del 56,85% en la compaiiia. La oferta, que finaliz6 el 18 de marzo de
2025, fue sobresuscrita, adjudicandose la compra de 77,931,725 acciones a un precio de
COPS$5,500 por accion. El cierre de la operacién esta programado para el 25 de marzo,
consolidando el control mayoritario de Sun Valley en la compaiiia.
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BanRep: acronimo para el Banco de la Reptiblica.

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 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).

CARF: Comité Auténomo 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: 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).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 indicacion de la intencioén 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 acomparan 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 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 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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