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Mercado cambiario
COP se encamina a cerrar semana con pérdidas cercanas

*'»;;'

Viernes, 21 marzo 2025

| Resumen

o El dolar estadounidense se fortalecid, acercindose a la marca de 104 y registrando su tercera
sesion consecutiva al alza.

e El EUR/USD se debilitd, cayendo por debajo de 1.085 y retrocediendo desde su maximo de casi
cinco meses.

o El GBP/USD cae a la zona de 1.292, tras no lograr consolidarse por encima de 1.30.

| Narrativa de los mercados

Los mercados financieros siguen enfrentando un entorno desafiante debido a la incertidumbre
monetaria, riesgos comerciales y presiones inflacionarias. En EE.UU,, la Reserva Federal -Fed-
mantuvo sin cambios sus tasas de interés, pero sugirié dos recortes en 2025, mientras que J. Powell
destac6 la prudencia debido a riesgos crecientes en crecimiento, empleo e inflacion; la Fed
ralentizara la reduccion de su balance al disminuir su liquidacién mensual de bonos del Tesoro de
USS$20 mil a USS5 mil millones, buscando mayor estabilidad en la liquidez. La fortaleza del ddlar y la
inminente aplicacion de aranceles reciprocos el 2 de abril generan cautela entre los inversores. En la
Eurozona, el superavit por cuenta corriente cayé a €$13,200 millones en enero desde €$26,500
millones un afio antes, afectado por una reduccién en el comercio de bienes. La incertidumbre
econdmica sigue afectando la confianza, con la UE retrasando su respuesta a los aranceles de EEUU
hasta mediados de abril. Mientras tanto, el Banco de Inglaterra y el Riksbank mantuvieron sus tasas
sin cambios, y el Banco Nacional Suizo sorprendié con un recorte de tasas. En el Reino Unido, el
sector manufacturero muestra debilidad, con nuevos pedidos en -29 en marzo y preocupaciones
fiscales elevadas tras un endeudamiento neto de £$10,700 millones en febrero. En China, el gobierno
refuerza sus reservas estratégicas de metales industriales, impulsando los precios del cobre y el
cobalto. El Banco Popular de China -PBoC- mantuvo las tasas de referencia sin cambios, aunque
sugiri6 ajustes futuros. En Japén, la inflacién subyacente se moder6 al 3%, manteniendo presion
sobre el Banco de Japon -BoJ-, que opt6 por la cautela. En Brasil, la politica fiscal y monetaria
preocupan a los inversores, con la tasa de interés en 15.25% y un debate sobre impuestos que podria
deteriorar la estabilidad fiscal.

En Colombia, durante el mes de enero, el déficit comercial se amplié a USS$1,279 millones por el
aumento de importaciones (USS$S5.379 millones, +8.5%) y moderado crecimiento exportador
(USS$3,777 millones, +4.3%). El bono a 10 afios alcanzo 11.57%, su mayor nivel en 16 meses. La
economia crecié 2.65%. El Gobierno obtuvo COP$20,75B en crédito interno (16.6% del cupo anual),
adjudicando COP$9,88B en subastas (21.2 %) y COPS10,9B en colocaciones directas (63.9%). No hubo
canjes de Tes esta semana. En los mercados internos se sigue evaluando la renuncia de Diego
Guevara por presuntos desacuerdos con el presidente Petro lo que eleva la incertidumbre fiscal.
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. . Calendario econémico de la semana
Materias primas

LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES
Commodity Ult. precio Var (% e £E= Decision de tasasde | ap, Tasa de desempleo (Ene)
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@ Decisin de tipo de
interés BACEN
Maiz 467.1 -0.19%
Café 5483  -0.23% | Délar estadounidense
Brent 71.83 -0.24% El dolar estadounidense se fortaleci6 el viernes, acercandose a la marca de 104' y registrando su
tercera sesién consecutiva al alza, impulsado por la postura de la Fed de mantener las tasas sin
= 0, . ~ . .
Cobre 5.073 0.76% cambios y proyectar dos recortes en 2025. A pesar de sefiales de riesgos crecientes para el
] o crecimiento y el empleo, el presidente de la Fed, Jerome Powell, enfatizé que no hay prisa por
Hizia SRS Dbl flexibilizar la politica monetaria. Ademas, la fortaleza del délar se vio respaldada por la
GasN 3.923 1.31% incertidumbre global y la cautela de los inversores ante la inminente implementacion de aranceles
. —1. (o)

reciprocos por parte del presidente Donald Trump el 2 de abril. La reciente apreciacion del doélar
Fuente: Investing también ha sido favorecida por la reduccion de posiciones cortas, mientras los mercados siguen
evaluando los efectos de la politica comercial estadounidense y la falta de avances en conflictos
geopoliticos como la guerra en Ucrania.

Esctchanos: | Peso colombiano (COP)
° En YouTube El peso colombiano se encamina a cerrar la semana con pérdidas cercanas al 2%, tras jornadas
. marcadas por el deterioro de las expectativas de crecimiento global, la incertidumbre politica
@ En Spotif local, el alza en la prima de riesgo pais y decisiones de politica monetaria que disminuyen el

atractivo de los rendimientos de Colombia. Respecto a esto ultimo y como era de esperarse, en
medio de la reciente alza en la tasa de politica monetaria de Brasil, el real brasilefio lidera los
rendimientos de sus pares regionales, con una apreciacion del 0.97% frente al délar, mientras el
peso chileno, el peso mexicano y el peso colombiano se mantienen rezagadas. Este panorama, la
aversion al riesgo global y el posicionamiento del mercado a la implementacion de aranceles
reciprocos por parte del presidente Trump el 2 de abril, podrian continuar presionando al COP
pero, la media moévil de 200 dias (COPS4,210) podria continuar siendo una resistencia fuerte.
Adicionalmente, la prima de riesgo pais sigue incrementando, con los CDS a 5 afios de Colombia
alcanzando niveles de noviembre de 2024 en 224 puntos, lo que seguird presionando la tasa de
cambio al alza.

| Euro

El euro se debilité el viernes, cayendo por debajo de 1.085 y retrocediendo desde su maximo de
casi cinco meses en 1.0954 alcanzado el 18 de marzo, afectado por la fortaleza del ddlar y la
incertidumbre en torno a la politica comercial de EE.UU. A pesar de que la Fed mantuvo su postura
dovish con la prevision de dos recortes de tasas en 2025, el euro no logré ganar traccioén debido a
la aversion al riesgo y las preocupaciones sobre el impacto econdémico de los aranceles reciprocos
anunciados por el presidente Trump, que podrian afectar significativamente a la economia de la
Eurozona, especialmente a Alemania. La presidenta del BCE, Christine Lagarde, advirtié que un
arancel del 25% por parte de EE.UU. sobre las importaciones europeas podria reducir el
crecimiento de la zona euro en 0.3 puntos porcentuales el primer afio, mientras que una represalia
por parte de la UE agravaria la contraccion hasta 0.5 puntos. Sin embargo, Lagarde minimizé el
riesgo de inflacion persistente, sugiriendo que el BCE no responderia con subidas de tasas y
dejando espacio para posibles recortes, en linea con el miembro del BCE Francois Villeroy de
Galhau, quien sefal6 que el banco central ain tiene margen para flexibilizar la politica monetaria.
Como resultado, los inversores han reducido sus expectativas de recortes de tasas por parte del
BCE, ahora pronosticando solo dos recortes en 2025, lo que mantiene la presion sobre el euro
frente al dolar en el corto plazo.

| Libra Esterlina

La libra esterlina (GBP) cae a la zona de 1.2920 frente al dolar el viernes, tras no lograr consolidarse
por encima de 1.30. La debilidad de la libra se debe a la fortaleza del délar, impulsada por la
postura cautelosa de la Fed, que descart6 recortes inmediatos en las tasas de interés debido a la
incertidumbre econdmica y las politicas comerciales de la administracién de Trump. A pesar de la
decision del BoE de mantener la tasa en 4.5% con un tono algo hawkish, los inversores siguen
preocupados por la inflaciéon persistente en el Reino Unido, impulsada por el crecimiento salarial
del 5.9%. Ademas, el aumento del endeudamiento ptblico y la expectativa de una reduccion en el
gasto publico en el proximo presupuesto britanico generan inquietud en los mercados.

! 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/jXtEIAb2-6Y
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d
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Técnicamente, la tendencia general sigue siendo alcista, con medias moviles ascendentes y niveles
de soporte en 1.277 y 1.2615, mientras que la resistencia clave se encuentra en 1.31.

| 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.

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: acronimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acréonimo 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: acréonimo 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.
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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
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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
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