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Comportamiento del mercado colombiano

En el contexto internacional, el presidente del Banco
Central de Brasil, Gabriel Galipolo, mencioné que el
banco no puede actuar de manera preventiva ante
una desaceleracion econdémica que aun no se ha
materializado. Por otra parte, destacé que el banco ha
subido las tasas en 100 puntos basicos en enero a
13,25% vy planea otro aumento en marzo. Galipolo
enfatizO en que el endurecimiento monetario es
necesario para combatir la inflacion y que las
decisiones deben basarse en datos reales de
desaceleracion econdmica, no en percepciones del
mercado.

En el panorama nacional, esta semana, el Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico de Colombia realizd
una subasta de TES de corto plazo (TCO) con
vencimiento al 2 de diciembre de 2025. Inicialmente,
la subasta estaba programada por un monto de 200
mil millones de pesos, pero la demanda del mercado
superd ampliamente las expectativas, alcanzando los
585 mil millones de pesos, casi tres veces el monto
ofrecido. Este alto nivel de demanda refleja una sélida
confianza de los inversionistas en los instrumentos de
deuda publica a corto plazo emitidos por el Gobierno
colombiano. Ante esta fuerte demanda, el Ministerio
decidié adjudicar un total de 300 mil millones de
pesos, con una tasa de corte de 9.48%.

En el mercado de deuda corporativa, las
negociaciones en primarios alcanzaron los 1,099,331
millones. De esta cantidad, 808,331 millones fueron en
tasa fija, mientras que solo 259,500 millones
correspondieron a titulos indexados al IBR, y 31,500
millones en titulos indexados al IPC.

En el mercado secundario, el volumen fue de 642,036
millones, con 481,512 millones en tasa fija, mostrando
una valorizacion promedio de 7.9 pbs. Por su parte,
en el mercado IPC, se negociaron 80,001 millones, con
una valorizacion promedio de 1.11 pbs. Finalmente, los
titulos IBR sumaron 80,523 millones con wuna
valorizacién promedio de 6.87 pbs.
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Noticias del dia

1. Colombia: Las ventas minoristas desaceleraron su
ritmo de crecimiento en diciembre de 2024 al ubicarse
en 7,8% a/a, por debajo del de 10,3% a/a en
noviembre. El menor desempefio de las ventas fue
explicado por un deterioro de las ventas de alimentos,
bebidas alcohdlicas y “libros y papeleria”. Cabe
resaltar que el crecimiento promedio del Ultimo
trimestre de 2024 fue de 9,0% a/a, muy superior al de
2,8% a/a en 3T24, lo que soportaria un mejor
desempefio del rubro de consumo de los hogares y
comercio en el PIB. Por su parte, la produccion
industrial logré recurarse y crecid 1,9% a/a, en
contraste con la contraccion de 0,7% a/a en
noviembre. Asi las cosas, el 4T24 cerrd con un
crecimiento promedio de 0,8% a/a, superior a la
contraccion promedio de 1,3% a/a en 3T24. Los
resultados de los indicadores son una antesala
positiva del dato de PIB de 4T24 que se conocera el
lunes de la siguiente semana y para el que el
promedio de analistas prevé un crecimiento de 2,0%
a/a, sin cambios frente al crecimiento del trimestre
anterior y por encima del crecimiento estimado desde
Bancoldex de 1,8% a/a.

2. Adicionalmente en el pais, en una entrevista con
Valora Analitik, Renzo Merino, vicepresidente vy
analista de calificaciones soberanas en Moody's,
hablo de los riesgos a los que se enfrentan las finanzas
publicas del pais. Las mayores preocupaciones de
Merino estan centradas en lo fiscal, ante el reciente
deterioro evidenciado en el Plan Financiero de 2025,
en el que se conocid que el déeficit fiscal cerrd en
6,8%/PIB en 2024, con incertidumbre sobre el
cumplimiento de la Regla Fiscal. Al respecto, Merino
declard que estan a la espera de la interpretacion de
la cifra por parte del Comité Auténomo de la Regla
Fiscal (CARF). Merino declard: “Para 2025 estamos
viendo que esa probabilidad de que se sigan
deteriorando los numeros esta vigente. Estaremos
monitoreando de cerca las determinaciones respecto
al cumplimento de la Regla Fiscal de 2025 y seran muy
importantes las acciones que pueda tomar el
Gobierno, si se vuelve a dar una sobreestimaciéon de
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los ingresos.”. De persistir el deterioro fiscal, Merino
no descartd una bajada en la calificacion desde la de
Baa2 con perspectiva negativa en que ese encuentra
actualmente.

3. Estados Unidos: Las ventas minoristas se
contrajeron 0,9% m/m en enero, una caida mayor a la
de 0,4% esperada por el promedio de analistas y que
contrasta con el crecimiento de 0,7% m/m en
diciembre. Las ventas minoristas que excluyen
vehiculos y combustibles cayeron 0,5% a/a en enero,
por debajo del crecimiento esperado por los analistas
de 0,3% m/m y del crecimiento de 0,5% m/m del mes
anterior. La produccién industrial, por su parte, crecio
0,5% m/m en enero, por encima de la expectativa de
los analistas, pero por debajo del crecimiento de 1,0%
m/m en diciembre. El resultado conjunto de las ventas
y la produccion seria favorable para la desaceleracion
de la inflacién y disminuirian los riesgos al alza a los
que se enfrenta la FED en sus decisiones de politica
monetaria. En ese sentido, los Tesoros se valorizan y
el délar pierde algo de fortaleza.

Resumen de mercados

14-feb-25  13-feb-25  variacion
Diaria
Dow Jones 44743,0 44811,0 -0,15%
S&P 500 6141,8 6135,3 0,11%
Euro Stoxx 50 5493,4 5500,5 -0,13%
Brent (US/Barril) 74,7 75,0 -0,43%
WTI (US/Barril) 70,7 71,3 -0,90%
USDCOP S 4.121,25| S 4.136,00 -0,36%
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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
14%
TES Tasa Fija 14-feb-25 13-feb-25 Var. Diaria pbs
13%
......... by ot TES 71/208/26/26 8,86% 8,80% ® 61
129% *~‘\~,‘,~»s~'~"*"' TES 53/4 11/03/27 9,68% 9,74% @ 51
Y 3 TES 6 04/28/28 10,15% 10,17% @ 17
** d "’ 4
11% Xx TES 7 3/409/18/30 10,88% 10,86% ® 19
x'- TES 73/403/26/31 11,02% 11,12% . -10,3
10% X A 14-feb-25 TES 7 06/30/32 11,30% 11,5% @ 48
0% ‘ % 13-feb-25 TES 13 1/402/09/33 11,52% 11,43% ® 94
TES 71/410/18/34 11,63% 11,60% . 2,9
8% TES 6 1/407/09/36 11,99% 11,88% . 11,1
0 5 10 15 20 25 TES 9 1/4 05/28/42 12,32% 122% @ 94
Afos al vencimiento TES 11 1/2 25/07/46 12,68% 12,56% ® 120
Fuente: Bloomberg TES 7 1/4 10/26/50 12,54% 12,44% @ 105
Fuente: Bloomberg
Curva de TES en UVR o
Variaciones de los TES en UVR
7%
6% - ‘.-n-"' UVRs 14-feb-25 13-feb-25 Var. Diaria pbs
5% X KX _,,,,..-—--"‘" ? COLTES 3 % 05/07/25 -0,01% 0,20% @ -214
4% et COLTES 3.3 03/17/27 4,48% 450% @ -18
3% Lot COLTES 2 % 04/18/29 5,00% 4,99% @ 11
- a COLTES 3 03/25/33 5,26% 5,26% O 00
’ E A 14-feb-25 COLTES 4 % 04/04/35 5,39% 5,46% @ -3
1% ’ COLTES 3 % 02/25/37 5,61% 5,58% ® 35
0% x X 13-feb-25 COLTES 3 % 06/16/49 5,15% 5,15% @ o5
0 5 10 15
1%

Afios al vencimiento Fuente: Bloomberg
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"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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