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Asi amanecen los mercados

Atencion en los comentarios de la Fed y el proximo dato de PCE.
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Miércoles, 26 marzo 2025

| Resumen

e Los futuros de acciones en Estados Unidos operan con pocos cambios en la mafiana del miércoles.
¢ En la jornada, las monedas latinoamericanas muestran movimientos mixtos.

e El rendimiento del bono del Tesoro de EE.UU a 10 afios se mantuvo en 4.34%.
| Narrativa de los mercados

En EE.UU, las acciones cerraron levemente al alza pese a una fuerte caida en la confianza del
consumidor, cuyo componente de expectativas alcanzé minimos no vistos en 12 afios. Sin embargo,
los datos duros —como inicios y permisos de construccién, produccion industrial y ventas de
viviendas nuevas— muestran resiliencia, lo que sugiere que el pesimismo no se ha trasladado atn a
una contraccion real. La atencion se centra en los comentarios de la Fed y el proximo dato del indice
PCE. Ademas, las tensiones con China se intensificaron tras la inclusién de 80 empresas, en la lista
negra de exportaciones por motivos de seguridad nacional, lo que agrava el conflicto comercial y
tecnologico bilateral. En la Eurozona, los mercados observan con cautela la posible imposicion de
aranceles a productos europeos. En Francia, la confianza del consumidor cay6é a 92 puntos. En el
Reino Unido, la inflacién anual se desacelerd a 2.8%, impulsando las apuestas a un recorte de tasas
por parte del BoE en mayo. La libra débil favorece a los exportadores, pero persisten riesgos por la
politica fiscal y comercial. En China, la rebaja de S&P del crecimiento proyectado al 4.1% refleja
dudas sobre la efectividad del estimulo fiscal y monetario. Ademas, Pekin expandira su sistema de
comercio de carbono, cubriendo el 60% de sus emisiones. En Japon, el BoJ mantiene una vision
favorable del crecimiento. El gobernador Ueda reiter6 la posibilidad de mas subidas de tasas si se
consolida el ciclo de ingresos-gasto. En México, las ventas minoristas repuntaron 2.7% anual tras
ocho meses de caidas, lideradas por el comercio digital. En Brasil, las actas del Copom sugieren mas
endurecimiento monetario. La confianza del consumidor repunto.

En Colombia, ayer, el Consejo de Ministros se llevo a cabo en la tarde, en donde el tema central fue
la crisis de suministro de medicamentos en el pais. En febrero de 2025, el Indice de Confianza
Comercial alcanz6 el 24.5%, lo que significé un incremento frente al 21.6% registrado en enero. Por
su parte, el indice de Confianza Industrial cay6 a 0.2%, una disminucion respecto al 2.0% anterior.
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Movimientos diarios tesoros EE.UU
| Peso colombiano (COP)

Plazo Ultimo Cambio

(afios) (pbs) Este miércoles, las monedas latinoamericanas muestran movimientos mixtos, con el real brasilefio
y el peso mexicano depreciandose en medio de la incertidumbre comercial y el posicionamiento
2 4.01 -0.90 del mercado a la proxima decision de politica monetaria en México. Mientras tanto, el peso chileno
respalda la acumulacion de ganancias en el alza de los precios del cobre. Hasta ahora, el peso
5 4.09 2.30 colombiano y el peso chileno lideran los rendimientos semanales de la regién con ganancias
alrededor del 1%, respaldadas por el reciente comportamiento de materias primas clave como el
v L2k L) crudo y el cobre. Ademas, el mercado local podria estar posicionandose a la proxima decision de
10 435 397 politica monetaria del Banrep en la que se podria dar un recorte de no mas de 25 pbs e, incluso,
’ ’ podria no presentarse ningtin recorte, manteniendo el atractivo de los rendimientos del pais.
30 4.70 3.78

| Materias primas
Fuente: Bloomberg
Los precios del petroleo alcanzaron un maximo de tres semanas, impulsados por la fuerte caida de
4.6 millones de barriles en los inventarios de EE.UU. y el endurecimiento de sanciones contra Iran
y Venezuela. La amenaza de Trump de imponer aranceles del 25% a los compradores de crudo

Variaciones diarias (%) ) . S !
venezolano desaceler6 los envios, restringiendo la oferta. Sin embargo, el acuerdo entre EE.UU.,

Rusia y Ucrania para reducir ataques en el Mar Negro y la infraestructura energética podria aliviar
S&P 500 -0.02% parte de la presion en el mercado. El cobre alcanzoé un precio récord después de que se informara
Dow Jones ~01% que Trump adelantara los aranceles a su importacion, lo que llevoé a un aumento en las compras

para asegurar el suministro. Ademas, la suspension temporal de envios desde la fundicion

Nasdaq e Altonorte en Chile impulsé atin més los precios.
= (o) .
Stoxx 600 0.46% I Renta ﬁ_]a
DAX -0.57%
FTSE +0.23% El rendimiento del bono del Tesoro estadounidense a 10 afios se mantuvo en 4.34% mientras los
inversores enfrentan incertidumbres economicas y comerciales. Mientras se espera el PCE del
CSI 300 -0.04% viernes, el mercado respeta el techo de 4.35%. El rendimiento del Bund aleman a 10 afios subi6 por
Nikkei +0.65% encima del 2.8% tras datos positivos de confianza empresarial y PMI. Atin asi, un posible recorte de
ASX +0.72% tasas en abril mantiene a los inversionistas optimistas. El rendimiento del bono brasilefio a 10 afios

se mantiene en torno al 15%, su nivel mas alto desde 2016, debido a preocupaciones fiscales, un
mercado laboral fuerte e inflaciéon. Aunque la inflaciéon bajo a 4.71% en diciembre, la intervenciéon
de $20 mil millones estabilizé el real, apoyando la demanda de bonos locales. Aun asi, los desafios

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas fiscales y tasas elevadas han presionado los activos brasilefios, impulsando un aumento del 40% en
el rendimiento del bono este afio. En Colombia, ayer, los rendimientos de los bonos soberanos
Commodity Ult. precio Var (%) subieron entre 2 y 11 pbs, impulsados por altos niveles de CDS y recientes canjes de deuda. Hoy,
esperamos que el mercado continte con la tendencia alcista en los rendimientos, especialmente
Cobre 5.2583 0.92% en el corto plazo; mientras el mercado analiza la proxima reuniéon del Banrep. Por otro lado, en la
WTI -~ e cuarta subasta de marzo, las tasas de TES a corto plazo bajaron 1 pbs a 9.493%, cerca del tipo repo
: G del BanRep. La demanda en la duodécima colocacion del afio duplicé la oferta, y el monto de
Brent 22.99 0.83% subastas para 2025 aument6 de COP$200 mil millones a COP$350 mil millones.
Plata 3428 0.27% | Renta variable
Maiz 458.1 0.24% Los futuros de acciones en Estados Unidos operan con pocos cambios la mafiana del miércoles,
luego de que el S&P 500 cerrara con una leve ganancia por tercera jornada consecutiva. En
Oro 3060.09 0.19% Europa, las bolsas abrieron a la baja antes del anuncio fiscal de la ministra de Finanzas del Reino
Unido, quien se espera anuncie recortes de gasto para enfrentar el déficit presupuestario. En Asia,
Café 5559 -0.61% los mercados cerraron mayormente al alza, impulsados por el optimismo de que las tarifas
estadounidenses puedan ser mas suaves de lo anticipado. En Colombia, el optimismo por las
Gas N 3.842 -0.90%

acciones de Bancolombia ayudé a impulsar al indice a niveles por encima de los 1,630 puntos, cabe
Fuente: Investing destacar que el dia de hoy comienza el ex-dividendo de las acciones del banco, cuya primera cuota
se pagara el 1 de abril.

| Noticias de emisores

e Cementos Argos: Completd su octava recompra de acciones por $25,000 millones bajo el
programa SPRINT 3.0, adjudicando 2,450,980 acciones ordinarias a un precio de COP$10,200 por
accion. Con esta operacion, las recompras del segundo programa de readquisicién alcanzan
COP$251 mil millones, sumando COPS$376 mil millones desde septiembre de 2023. Ademas, en la
Asamblea de Accionistas fue aprobado el proyecto de distribucién de utilidades, de escision y el
nombramiento de la Junta Directiva.

o ETB: Informa que de acuerdo con el ajuste organizacional en el que se encuentra la compaiiia,
asigna a Luis Arley Castiblanco como Vicepresidente de Hogares y Mipymes y a Fabian Enrique
Villalobos como Vicepresidente de Innovacion y Transformacién Digital.

e Acerias Paz del Rio: Informa que, en la Asamblea Ordinaria de Accionistas del 28 de marzo de
2025 en modalidad virtual, se incluirdn en el punto de Proposiciones y Varios la eleccion del
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Revisor Fiscal para el periodo 2025-2026 y la eleccion de la Junta Directiva para suplir la vacante
dejada por la Dra. Leonor Montoya Alvarez.

e Bancolombia: Convoca a la Asamblea General de Tenedores de Bonos de las emisiones vigentes
del banco. La reunién se realizard de manera virtual el 7 de abril a las 9:00 a.m. a través de la
plataforma de Deceval S.A., con acceso previo a la acreditacién de la titularidad de los bonos.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espaiiol 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: inflaciéon esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acronimo 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: acronimo 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: acronimo para indice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia
(Overnight Index Swaps).

PBoC: acroénimo 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
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 diversificacién 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 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 acompafian 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 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 andlisis 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 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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