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Mercado cambiario
Cambio en el discurso de Trump genera optimismo

ﬂ.‘ *

| Resumen

Lunes, 25 marzo 2025

o El dolar estadounidense se mantiene estable alrededor de 104.3 este martes, alcanzando su nivel
mas alto en tres semanas.

¢ El EUR/USD se mantiene cerca de 1.08, su nivel mas bajo desde el 6 de marzo.
¢ El GBP/USD se mantiene por encima de 1.290, aunque con cautela debido a la incertidumbre.

| Narrativa de los mercados

En EE.UU, los mercados reaccionaron timidamente a sefiales mixtas en politica comercial. El
presidente Trump insinu6 exenciones a los aranceles previstos para el 2 de abril, aunque mantuvo la
amenaza de imponer gravamenes del 25% a paises que importen crudo de Venezuela, ademas de
nuevas tarifas sobre automoviles y productos farmacéuticos. Rafael Bostic de la Fed de Atlanta,
anticipd solo un recorte de 25 pb en 2025, cuando el mercado descuenta al menos dos, en junio y
septiembre. El sector servicios repunt6 con fuerza en marzo, contrarrestando la debilidad
manufacturera. En la Eurozona, el indicador Ifo en Alemania mejoro, respaldado por mayores
expectativas tras la aprobaciéon de un ambicioso plan de gasto en infraestructura y defensa. No
obstante, persiste la inquietud sobre el posible impacto de los aranceles en sectores clave de
exportacion. En el Reino Unido, las ventas minoristas de marzo cayeron a -41 puntos, su nivel mas
bajo en 11 meses, por tensiones comerciales y el Presupuesto de Otoflo. Las promesas
gubernamentales de inversién en vivienda no compensaron la cautela del consumidor, ni el
pesimismo del sector minorista. En China, pese a mantener su meta de crecimiento en 5% y ampliar
su déficit fiscal a 4% del PIB (¥$5,66B), los datos fiscales débiles y la incertidumbre sobre los
estimulos monetarios generan dudas. El BPoC anunci6é cambios en la politica de préstamos MLF y
proyecta recortes futuros de tasas y encajes. En Japon, las actas del BoJ mostraron disposicién a
subir tasas si los salarios e inflacion lo justifican. Ueda confirm6 una reduccion progresiva de
compras de bonos. En México, el peso se fortaleci6 por el menor temor a aranceles mas amplios. La
inflacion se moder6 a 3.67%, y aunque la actividad cay6é 0.1% anual en enero, el repunte agricola
limit6 la contraccion. En Brasil, la confianza del consumidor subi6 levemente a 84.3 puntos. Sin
embargo, el repunte se concentré en hogares de altos ingresos, mientras que la inflacion alimentaria
y las tasas altas deterioran las expectativas del resto de los hogares.

En Colombia, tras el festivo del lunes, el mercado reanuda operaciones. Hoy, se realiza el consejo de
ministros y esta semana se prevé la posesiéon de German Avila como ministro de Hacienda, luego de
la renuncia de Diego Guevara. En datos econémicos, esta semana, solo se conocera la confianza
empresarial; sin embargo el mercado se prepara para la decision de politica monetaria de la préxima
semana. De hecho, hoy, la Junta del Banco de la Republica entra en periodo de silencio.
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Materias primas Calendario econdémico de la semana
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Brent 72.85 0.66%
Gas 3978 0.61% | Délar estadounidense
Café 5543 0.54% El dolar estadounidense se mantiene estable alrededor de 104.3' este martes, alcanzando su nivel
mas alto en tres semanas, impulsado por sélidos datos econdémicos y expectativas sobre los
Oro 3052.54 0.28% proximos aranceles de EE.UU. La actividad empresarial en marzo mostré un repunte en el sector
servicios, aunque la confianza empresarial se debilitdé por preocupaciones sobre la demanda y
Maiz 460.88 -0.67% cambios en la politica comercial. Los comentarios del presidente Donald Trump sobre una
Fuente: Investing aplicacion mas selectiva de los aranceles calmaron parcialmente los temores del mercado, aunque
su promesa de gravar sectores clave como automoviles y productos farmacéuticos anadio
incertidumbre. A pesar de un intento fallido de superar 104.50, el DXY registr6é su quinta jornada
consecutiva al alza, respaldado por el alza en los rendimientos de los bonos del Tesoro y el
, optimismo de los inversores en Wall Street.
Escuchanos:
) Eo YouTube | Peso colombiano (COP)
e En Spotify El COP inicia la altima semana de marzo con un cambio en el sentimiento inversionista, que se
torna positivo con los nuevos anuncios en materia arancelaria por parte de Trump. Ayer, mientras

el mercado en Colombia se encontraba cerrado por el festivo, el peso mexicano revirtié gran parte
de las pérdidas de la semana pasada, en medio del cambio del discurso de Trump, lo que podria
tener un impacto relevante en el comportamiento de sus pares. Si bien, hoy el COP podria buscar
alinearse a las ganancias de sus pares, consideramos que la presion del alza en la prima de riesgo
pais podria limitar la caida de la tasa de cambio. En este frente, los CDS a 5 afios de Colombia se
mantienen altos en 217 puntos manteniendo la presion de depreciacion sobre el COP pero,
disminuyen desde su maximo mas reciente en 226 puntos el viernes.

| Euro

El euro se mantiene cerca de 1.08, su nivel mas bajo desde el 6 de marzo, mientras los inversores
evaltian datos del PMI y comentarios de funcionarios del BCE sobre posibles recortes de tasas en
abril. A pesar de que la actividad del sector privado de la Eurozona creci6 al ritmo mas rapido
desde agosto, no cumplié con las expectativas del mercado debido a una desaceleracion en los
servicios. Varios funcionarios del BCE, incluido Cipollone, sugieren que la inflacién podria estar
cediendo mas rapido de lo previsto, fortaleciendo la posibilidad de recortes de tasas. Christine
Lagarde minimizé el impacto inflacionario de los aranceles de Trump, mientras que el IFO aleman
mostré mejoras menores a las esperadas. EUR/USD encontr6 soporte en 1.0780 y se recuper6 a
1.0830 en la sesiéon europea, impulsado por la caida del dolar tras la moderacion en los planes
arancelarios de Trump y el s6lido PMI de servicios en EE.UU.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se mantiene por encima de 1.290 frente al délar estadounidense, aunque con
cautela debido a la incertidumbre sobre los aranceles de EE.UU. y las conversaciones entre EE.UU.
y Rusia sobre un acuerdo de paz en Ucrania. La libra ha mostrado fortaleza tras datos positivos del
PMI, que reflejan una recuperacién econdémica impulsada por la demanda en los sectores
financiero y de consumo. Sin embargo, la atenciéon del mercado esta en la Declaracion de
Primavera que presentara la canciller Rachel Reeves el miércoles, donde se espera que anuncie
recortes en el gasto fiscal, lo que podria afectar la politica monetaria del Banco de Inglaterra (BoE).
Mientras tanto, el indice DXY sigue fortaleciéndose tras datos sélidos del sector servicios en
EE.UU. y expectativas de inflacién impulsadas por los aranceles propuestos por el presidente
Trump.

! 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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| 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.
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