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Mercado cambiario
Prima de riesgo pais incrementa en la region

ﬂ.‘ *

| Resumen

Jueves, 20 marzo 2025

o E] ddlar estadounidense se mantiene en un rango entre 103.3 y 104, con un repunte hacia 104 tras
la decision de la Fed.

o El EUR/USD cay6 por debajo de 1.085, retrocediendo desde su maximo de casi cinco meses de
1.09547 alcanzado el 18 de marzo.

o El GBP/USD retrocedi6 por debajo de 1.30, tras haber alcanzado un maximo de cuatro meses.

| Narrativa de los mercados

En EE.UU, la reciente alza de las tasas hipotecarias ha reducido el dinamismo del mercado
inmobiliario, con una caida del 6.2% en las solicitudes de hipotecas y una contraccién del 13 % en las
refinanciaciones. Este endurecimiento coincide con la estabilidad del rendimiento del bono a 10
afios en torno al 4.3%, mientras la Fed mantiene su tasa en 4.25%-4.5%, a la espera de nuevos datos
que definan su rumbo monetario. La volatilidad de los mercados refleja la incertidumbre sobre las
politicas comerciales de Trump y la desaceleracion del S&P500 y el Nasdaqg, ambos en correccion.
En la Eurozona, los salarios crecieron un 4.1% anual en el cuarto trimestre de 2024, mostrando
signos de desaceleracion, lo que sugiere que la politica restrictiva del BCE comienza a afectar al
mercado laboral. La inflacion cay6 al 2.3% en febrero, con un descenso en los precios de la energia y
servicios, pero con una inflaciéon subyacente atn en 2.6%, lo que mantiene la cautela del BCE. En el
Reino Unido, el BoE se prepara para mantener su tasa en 4.5%, aunque los mercados anticipan
recortes de 51 pbs a final de afio. En China, el mercado accionario retrocedié tras un rally en
tecnologia y la falta de detalles en el reciente paquete de estimulos, mientras el yuan se debilitd. A
pesar de datos positivos en ventas minoristas y produccion industrial, la incertidumbre sobre la
visita de Xi Jinping a EE.UU. afiade presion. En Japon, el BoJ mantuvo su politica monetaria sin
cambios, con sefiales de debilidad en produccion industrial y confianza empresarial. Finalmente, en
Brasil, los mercados esperan la decisién del banco central y evaltan el impacto fiscal del nuevo
umbral de exencién del impuesto sobre la renta.

En Colombia, el Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE) aumenté 2.65% anual en enero de
2025, una desaceleracion respecto al aumento del 2.95% del mes anterior. La ralentizaciéon se debio
a una contraccion en las industrias primarias (-0.13% frente al 1.96% en diciembre), mientras que el
crecimiento se acelerd en los servicios (3.89 % frente al 3.74% y la manufactura (0.51% frente al
0.33%). En términos mensuales desestacionalizados, el indicador aument6 0.77% desde diciembre.
En el ambito politico, ayer, Diego Guevara confirmé su renuncia al cargo de ministro de Hacienda,
mientras la Comisién Séptima del Senado archivé la reforma laboral durante las marchas
organizadas por el gobierno.
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. . Calendario econémico de la semana
Materias primas

LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES
Commodity Ult. precio Var (%) ot (Ene) £E= Decision de tasasde |y, Tasa de desempleo (En) _
E= \entas minoristas (reb) | = interés de la FED + Decision de tipos de ‘ Decisién de tipos de
Cobre 5125 0.49% = S ntrts noe meres
° ° o ) !)ecwslén de tipos de
O @ @ recm @0
WTI 67.24 0.49% &= Produccion industrial (Feb) Importaciones (Ene)
° —— Indice de precios de ' Balanza comercial (Ene)
~ importacién (Feb)
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Brent 711 0.45% & e nncen
Maiz 464.1 0.45%
, .
| Délar estadounidense
Oro 3042.26 0.03%
. ke o El ddlar estadounidense se mantiene en un rango entre 103.3' y 104.00, con un repunte hacia
-0. . . s ; .
ds : ° 104.00 tras la decision de la Reserva Federal de mantener las tasas sin cambios royectar dos
i recortes en 2025. Aunque el presidente de la Fed, Jerome Powell, reafirmo6 que cualquier aumento
Café 5488 -0.71%
’ de inflacion por aranceles seria transitorio, también reconoci6 la incertidumbre sobre su impacto
Plata 33.918 0.84% real y menciond que las probabilidades de recesion han aumentado, aunque no son altas. Mientras
. =V. 0

los mercados esperan datos clave de empleo y manufactura, la resistencia en 104.00 podria definir
el préximo movimiento del délar, con un posible avance hacia 105.00 o una correccién bajista si los
datos economicos debilitan la confianza en la divisa estadounidense.

Fuente: Investing

| Peso colombiano (COP)

Escuchanos:
La prima de riesgo pais hoy se incrementa significativamente, en Colombia, los CDS a 5 afios suben
u En YouTube hasta 213 puntos (8.1%) en medio del nombramiento del nuevo ministro de hacienda, un panorama
. que sigue generando incertidumbre y aversion al riesgo en el mercado local. En la region, el alza
e En Spotify 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
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
depreciacion de sus pares en la region y el fortalecimiento del délar global.

| Euro

El euro (EUR) cay6 por debajo de 1.0850, retrocediendo desde su maximo de casi cinco meses de
1.09547 alcanzado el 18 de marzo, después de que la presidenta del Banco Central Europeo (BCE),
Christine Lagarde, advirtiera sobre un posible debilitamiento del crecimiento en la Eurozona
debido a los aranceles propuestos por Estados Unidos. Lagarde sefialé que un gravamen del 25%
sobre las importaciones europeas podria reducir el crecimiento de la zona euro en 0.3 puntos
porcentuales en el primer afo, con una contramedida de la UE ampliando la caida al 0.5%, aunque
aseguré que los efectos inflacionarios serian transitorios. A pesar de ello, los mercados han
reducido las expectativas de recortes de tasas del BCE, ahora anticipando dos reducciones en abril
y junio. Mientras tanto, la Fed mantuvo su tasa sin cambios y reafirmé su plan de dos recortes en
2025, lo que ha impulsado la fortaleza del ddlar estadounidense (USD) y ha afiadido presion bajista
al euro.

| Libra Esterlina

La libra esterlina (GBP) retrocedié por debajo de 1.30 frente al ddlar, tras haber alcanzado un
maximo de cuatro meses, debido a la publicacién de datos laborales del Reino Unido y a la espera
de la decision del BoE sobre tasas de interés. El desempleo se mantuvo en 4.4%, mientras que el
crecimiento salarial mostr6 una leve desaceleracion, con un aumento del 5.8% incluyendo
bonificaciones y 5.9% sin ellas, en linea con las previsiones. A pesar de que la inflacién en enero
subi6 al 3.0%, el BoE decidi6 mantener su tasa en 4.50%, con una postura cautelosa ante la
incertidumbre global y las presiones inflacionarias internas. No obstante, los mercados esperan
hasta 56 puntos basicos de recortes para 2025, dependiendo de la evolucion econdémica. Mientras
tanto, el par GBP/USD mostré volatilidad, con un soporte clave en 1.2795 y resistencia en 1.3047,
mientras sigue de cerca la politica de la Fed y el impacto de los aranceles comerciales de EE.UU.

! Valor correspondiente al Indice DXY que mide la fortaleza del dolar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el d6lar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).


https://youtube.com/shorts/cmlwi6U0i2c
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d
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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.

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).

Gilts: bonos del Reino Unido.

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: 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).
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.

| 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 informaciéon 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 indicacioén 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 acompafan 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 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
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 Gnicamente 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 est 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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