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Comportamiento del mercado colombiano

El reciente discurso inaugural de Donald Trump como
el 47° presidente de los Estados Unidos ha generado
una notable reaccion en los mercados financieros. El
dolar estadounidense cayd aproximadamente un 1%
frente a una canasta de otras monedas, marcando su
mayor caida diaria en mas de cinco meses. Esta
depreciacion se produjo en medio de la
incertidumbre sobre las politicas comerciales de
Trump, quien anuncid la retirada de EE.UU. del
acuerdo climatico de Paris y prometid nuevas
medidas para impulsar la produccion de energia y
frenar la inmigracién. Sin embargo, la falta de
anuncios inmediatos sobre nuevos aranceles ha
dejado a los inversores cautelosos, mientras esperan
mas detalles sobre las futuras relaciones comerciales
de EE.UU. con socios clave como China, México y
Canada.

El Gobierno de Colombia ha aumentado el cupo de
emision de Titulos de Deuda Publica de Corto Plazo
(TCOs) a $57 billones para 2025, el mas alto en 10
afos, debido a la prevision de un estrés de caja
significativo. Esta medida responde a la combinacién
de bajos ingresos y gastos elevados, con un faltante
de recursos estimado en $52 billones. Aunque
histéricamente no se ha utilizado el cupo completo, la
emision de TCOs podria presionar las tasas de corto
plazo al alza, incluso con recortes del Banco de la
Republica. La situacion de caja determinara si la
emision se mantiene entre $17 y $25 billones o si se
acerca al cupo total.

En el mercado de deuda corporativa, las
negociaciones en primarios alcanzaron los 426,074
millones. De esta cantidad, 295,074 millones fueron
en tasa fija, mientras que solo 131,000 millones
correspondieron a titulos indexados al IBR, y 0
millones en titulos indexados al IPC.

En el mercado secundario, el volumen fue de 318,102
millones, con 246,947 millones en tasa fija, mostrando
una valorizacién promedio de 0.56 pbs. Por su parte,
en el mercado IPC, se negociaron 12,592 millones, con
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una desvalorizacion promedio de 4.05 pbs.
Finalmente, los titulos IBR sumaron 58,563 millones
con una valorizaciéon promedio de 9.96 pbs.
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Noticias del dia

1. Donald Trump, se posicioné como presidente de los
Estados Unidos. De su discurso se destaco: i) La
promesa de una edad de oro para Estados Unidos,
por medio de incentivos a las empresas. ii) La retoma
del control tactico del canal de Panama y renombrar
el golfo de México como golfo de América. iii) El envio
de soldados a la frontera con México para detener de
manera inmediatamente toda entrada al pais de
ilegales y el inicio inmediato de salida de millones de
extranjeros a sus paises de origen. iv) La declaracion
de emergencia energética nacional para asi ampliar
significativamente la extraccion de hidrocarburos. Los
mercados y analistas tomaron como positivo que no
hubiera declaraciones alrededor de las medidas de
comercio internacional.

2. En la Eurozona los analistas encuestados por
Bloomberg corrigieron a la baja su prondstico de
crecimiento del PIB en el consolidado de 2024 hasta
0,7% en 2024 (inferior al de 0,8% de la encuesta
anterior) y mantuvieron la vision de una muy débil
recuperacion hasta un crecimiento del 1,0% en 2025.
Por su parte, esperan la consolidacion de la
desaceleracion de la inflacion a lo largo de 2025 vy
esperan que cierre en 2,1% en 2025 (corregida
levemente al alza desde el 2,0%), pero por debajo de
la de 2,4% en 2024. Adicionalmente, esperan la
consolidacion de la desaceleracion de la inflacion
nucleo a lo largo de 2025 y creen cerrara en 2,1% en
2025 (corregida levemente al alza desde el 2,0%),
pero significativamente por debajo de la de 2,7% en
2024. En este contexto, los analistas mantuvieron sus
expectativas de los cuatro recortes de 25 pbs por
reunion durante el primer semestre del afio hasta
llevar la tasa de referencia de depdsitos al 2,0% desde
el 3,0% actual, nivel en el que esperan se mantenga
estable hasta final de 2025. Las tasas de interés
implicitas de mercado, derivadas de la curva swap de
bonos soberanos, descuentan solo tres recortes en
1S25 y estabilidad en el 2,25% el resto del afio. Los
resultados de la encuesta refuerzan la expectativa de
fortalecimiento del dolar a nivel global, cuando se
espera que la Fed deje inalteradas sus tasas de interés
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de politica en el rango de 4,25% a 4,50% por lo menos
en el primer semestre del afio y reduzca Unicamente
50 pbs a lo largo del segundo semestre.

Resumen de mercados

Variacion
20-ene-25 17-ene-25 . .

Diaria
Dow Jones 43862,0 43695,0 0,38%
S&P 500 6055,3 6033,5 0,36%
Euro Stoxx 50 5164,4 5148,3 0,31%
Brent (US/Barril) 80,0 80,8 -1,03%
WTI (US/Barril) 76,9 77,9 -1,27%
USDCOP S 4.301,00 | $ 4.335,00 -0,78%
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Gréfica 1. Precios de negociacién de Petréleo Brent Gréfica 2. Precios de Cotizacion Intradia del ddlar Spot
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Curva de TES en pesos Variaciones de los TES en pesos
13%
) TES Tasa Fija 20-ene-25 17-ene-25 Var. Diaria pbs
xnu,,uu'"““‘ x
12% ”,,.”u'x’“ TES 6 1/4 11/26/25 8,60% 8,60% O o0
e
xxx‘"‘ TES 7 1/2 08/26/26 9,07% 9,16% @ 90
11% xx TES 5 3/4 11/03/27 9,74% 9,80% @ -60
x:-“ TES 6 04/28/28 10,21% 10,29% ® 78
10% x TES 7 3/409/18/30 10,79% 10,87% ® 31
F A 20-ene-25 TES 73/4.03/26/31 11,09% 11,08 @ -95
9% 4k ¥ 17-6n6-25 TES 7 06/30/32 11,33% 11,35% ® -19
TES 13 1/4 02/09/33 11,43% 11,50% @ 76
8% TES 7 1/4 10/18/34 11,56% 11,65% @ 90
0 5 10 15 20 25 TES 6 1/4 07/09/36 11,84% 11,88% . -3,8
Afios al vencimiento TES 9 1/4 05/28/42 12,23% 12,26% ® 31
TES 7 1/4 10/26/50 12,36% 12,40% @ 39

Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg

Curva de TES en UVR Variaciones de los TES en UVR

6% UVRs 20-ene-25 17-ene-25  Var. Diaria pbs

5% > { x K X COLTES 3 % 05/07/25 1,24% 1,15% ® 93
5 4 et COLTES 3.3 03/17/27 4,54% 4,52% ® 20
4% -
o COLTES 2 % 04/18/29 4,90% 4,89% ® o3
3% COLTES 3 03/25/33 5,12% 5,14% @ 24
COLTES 4 % 04/04/35 5,35% 5,31% ® 37
2% ‘ A 20-ene-25 COLTES 3 % 02/25/37 5,54% 5,48% ® 51
o COLTES 3 % 06/16/49 5,11% 5,08% 3,8
1 K X 17-ene-25 i ’ « @
0%
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Afios al vencimiento Fuente: Bloomberg

Fuente: Bloomberg

"El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar
inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2070 o las normas que lo modifiquen, sustituyan
o complementen”
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