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Asi amanecen los mercados

Trump anuncia arancel del 25% sobre los automéviles
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Jueves, 27 marzo 2025

| Resumen

e Los futuros en EE.UU. se muestran mixtos, por el impacto de las noticias arancelarias.
o El peso colombiano continta liderando los rendimientos de la region esta semana.

e Los bonos del Tesoro de EE.UU. operan a la alza en rendimientos, con una curva de rendimientos
mas empinada.

| Narrativa de los mercados

La decision del presidente Trump de imponer un arancel del 25% sobre los automoviles y
camionetas ligeras importados, desde el 2 de abril, ha generado caidas en los mercados. Esta
medida, busca fortalecer la produccién nacional y financiar una reduccién de impuestos. Si bien se
contempla una exenciéon parcial para vehiculos que cumplan con el T-MEC, las autopartes no
estadounidenses seguiran sujetas al arancel, lo que podria generar disrupciones en las cadenas de
suministro y un alza en el IPC. En EE.UU. la confianza del consumidor cay6 a su nivel mas bajo en
méas de cuatro anos, mientras que los pedidos de bienes de capital no relacionados con defensa
(excluyendo aeronaves) mostraron un retroceso inesperado. En la Eurozona, los préstamos
bancarios a hogares y empresas alcanzaron sus mayores tasas de crecimiento desde mediados de
2023. Sin embargo, Alemania, que representa cerca del 75% de las exportaciones automotrices de la
UE a EE.UU, seria particularmente vulnerable. La Comision Europea anticipa represalias
arancelarias, aunque mantiene abierta la via diplomatica. En el Reino Unido, la produccion
automotriz cay6 11.6% interanual en febrero, y el gobierno redujo su prevision de crecimiento para
2025 del 2% al 1%. A pesar del deterioro del entorno comercial, el Ministerio de Hacienda descart6
represalias. Se anunci6 una emisiéon de deuda de £299,200 millones y se estima una inflacién
promedio de 3.2% para 2025. En China, Pekin acelero la emision de deuda a un récord trimestral de
145 billones de yuanes, mientras prepara 11.86 billones adicionales para 2025. El objetivo es
estimular la economia ante presiones deflacionarias, tensiones comerciales y un sector inmobiliario
debilitado. El PBoC ajust6 su estrategia monetaria, priorizando la tasa de recompra inversa sobre la
MLEF. En Japon, el primer ministro Ishiba advirtié sobre contramedidas, destacando que Japon es el
mayor inversor en EE.UU. El BoJ podria seguir subiendo tasas tras observar crecimiento econémico
y alzas salariales mayores a lo previsto.

En Latinoamérica, en Brasil, el gobierno archivé un impuesto digital para evitar tensiones con
EE.UU., mientras la confianza en la construccion repunt6 a 95 puntos. El déficit en cuenta corriente
de febrero se situ6 en US$8,800 millones, mejor que lo anticipado. En Colombia, el nuevo ministro
de Hacienda, German Avila, dar a las 2 p.m. su primera rueda de prensa, la cual sera importante por
el contexto de incertidumbre fiscal del pais luego de la renuncia de Diego Guevara. Mientras tanto,
la canciller, Laura Sarabia, llevara reuniones con Seguridad Nacional de EE.UU. para tratar temas
como migracion y lucha contra el narcotrafico.

Informacién relevante de mercados
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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
1 . 07.00 BRA IBGE inflacion IPCA-15 Mar % mensual 1.23% 0.64% 0.67% 0.80% 1
Plazo Ultlmo Camblo 07:00 BRA IBGE inflacion IPCA-15 Mar % anual 4.96% 5.26% 5.28% 5.50% T
(aﬁos) (pbs) 07:30  US  Peticiones iniciales de desempleo  22-mar mil 223 224 225 224 1
07:30 uUs PIB anualizado 4T T % trimestral 2.30% 2.40% 2.40% 2.30% 1
07:30 US Inventarios al por mayor Feb P % mensual 0.80% 0.30% 1.20% 1.00% 1
2 4.03 0.72 07:30  US indice de precios PIB 4TT 9% trimestral 2.40% 230% 2.40% 2.40% !
07:30 US Reclamos continuos 15-mar mil 1881 1856 1883 1875 1
07:30 US Consumo personal 4TT % trimestral 4.20% 4.00% 4.20% 4.20% 1
5 413 2.72 07:30 US indice de precio PCE subyacente 4TT 9% trimestral 2.70% 2.60% 2.70% 270% !
09:00 US Vtas pendientes viviendas Feb % mensual -4.60% pendiente 0.70% 1.00% T
14:00 MEX Tipo int a un dia 27-mar % tasa 9.50% pendiente 9.00% 9.00% 1
7 4.26 2.90 18:30  JAP IPC en Tokio Mar % anual 2.90% pendiente  2.80% 2.70% !

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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| Peso colombiano (COP)
30 474 412
El COP contintia liderando los rendimientos de la region esta semana; pero, hoy, el nerviosismo del
mercado en medio de los nuevos anuncios arancelarios presiona al alza las tasa de cambio en la
regiéon y los precios de las materias primas clave enfrentan presiones bajistas. En términos de
correlaciones del COP, esta se ha fortalecido con el real brasilefio y el peso chileno (81% y 96%,

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%) respectivamente en las ultimas cinco jornadas). Sin embargo, frente al peso mexicano se ha
debilitado por debajo del 50% por lo que, aunque México es el pais mas expuesto al tema
SRt e comercial global, la baja correlacion de las monedas podria limitar fuertes alzas en la tasa de
: cambio local. Ademas, la debilidad del délar y la valorizacion de los precios del crudo en el Gltimo
Dow Jones +0.1% mes podrian continuar limitando movimientos de depreciacion fuertes en el COP.
Nasdaq -0.2%
BTN | Materies primas
Stoxx 600 -0.6%
DAX ~0.8% Los precios del petroleo se mantienen cerca de maximos de un mes mientras los mercados
FTSE ~0.6% evaltan el impacto de nuevos aranceles de EE.UU. La reduccion en los inventarios de crudo en
EE.UU. y la suspensién de importaciones de Venezuela por parte de Reliance Industries refuerzan
CS1300 0100 el mercadg. Asi como 195 Qesafios estruf:turales que enfrenta la producci(')n' en EE.UU. a medida
Nikieel P que el yacimiento del Pérmico muestra signos de agotamiento. El oro, alcanzé su nivel mas alto en

casi una semana por el aumento de la demanda de refugio seguro tras anuncios arancelarios
= 0, . . P . . .

ASX 0.38% recientes, igualmente, contintia beneficiandose de flujos hacia ETF y compras de bancos centrales.

Fuente: Bloomberg *Futuros

| Renta fija

Materias primas L L
Los bonos del Tesoro de EE.UU. operan a la alza en rendimientos, con una curva de rendimientos

Commodity Ult. precio  Var (%) mas empinada que lleva el spread 5s30s a superar los 62 pbs, su nivel mas amplio desde 2022. La
presion proviene de las pérdidas en los gilts britanicos ante preocupaciones fiscales, compensada
Plata 34.775 1.62% parcialmente por la debilidad en los mercados accionarios tras nuevos aranceles de EE.UU. Los
rendimientos suben entre 1y 4 pb, destacando los tramos de 5 a 30 afos, que alcanzan maximos
Oro 3089.76 1.23% de un mes. La atencion se centra en la subasta de USD$44 mil millones en notas a 7 aiios y en datos
econémicos. Los rendimientos de los bonos soberanos de la eurozona bajaron con fuerza. El
Maiz 452.4 0.31% rendimiento del bono aleman a 10 afios cayo6 hasta 5 pb, ubicindose en 2.74%, su nivel mas bajo

desde el 5 de marzo. Los bonos franceses e italianos también se fortalecieron. Esto debido a que

Brent 72.94 -0.16% los operadores incrementaron las apuestas por recortes de tasas del BCE, anticipando 20 pb de
S O L reduccion en abril. Ademas, Francia report6 un déficit fiscal de 2024 mas bajo de lo previsto, lo que
: R le otorga cierto margen fiscal. El diferencial OAT-Bund se mantuvo estable en 70 pb. En Colombia,
Cobre 5213 -0.57% ayer, los rendimientos de los bonos soberanos aumentaron en la mayoria de los tramos de la curva,
' ' con alzas entre 0.5 y 11 pbs. Hoy, esperamos que el mercado continte con la tendencia alcista en
Café 5369 1.41% los rendimientos, especialmente en el corto plazo; mientras el mercado analiza la proxima reunion
del Banrep y descuenta que no se dara un recorte en esta.
Gas N 3.8 -1.86%

Fuente: Investing I Renta varlable

Los futuros de Wall Street se muestran mixtos, por el impacto de las noticias arancelarias, lo que
generd presion sobre el sector tecnolégico y automotriz. En Europa, las acciones también
retrocedieron, especialmente las del sector automotor, afectadas por la medida estadounidense.
En Asia, los mercados cerraron mixtos, con caidas en Japén y Corea del Sur, mientras que China
continental e India registraron leves avances. La incertidumbre por nuevas medidas
proteccionistas sigue pesando sobre el animo de los inversionistas a nivel global. En Colombia, tal
y como esperabamos en nuestra expectativa semanal, el indice realizd un retroceso importante
debido al inicio del periodo ex-dividendo de Bancolombia, ademas, los inversores estan atentos al
sentimiento inversionista global.

| Noticias de emisores

o Corficolombiana: Adjunta los estados financieros separados y sus notas a 31 de diciembre de
2024, aprobados el 26 de marzo de 2025 por la Asamblea General de Accionistas. Ademas, aprobd
la reeleccion de la Junta Directiva y el proyecto de distribucion de utilidades.
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o ISA: La Asamblea General Ordinaria de Accionistas realizadas el 26 de marzo de 2025 aprob¢ el
reporte integrado de gestion del afio 2024, los estados financieros individuales y consolidados, la
modificaciéon parcial de la destinaciéon de reservas para fortalecimiento patrimonial, su
distribucion en forma de dividendo ordinario y la politica de remuneracién de la Junta Directiva.

o Celsia: La Asamblea General de Accionistas aprob6 los informes de fin de ejercicio, la
distribucion de utilidades, la conformacién de la Junta Directiva y realizar una donacién para
beneficio social.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptiblica.

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).

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 recomendacién 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 acomparfan 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 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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