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Comportamiento del mercado colombiano

En el panorama internacional, el director de politica
monetaria del Banco Central de Brasil, Nilton David,
anuncié que el escenario base para los responsables
de la politica monetaria es proceder con una proxima
subida de tasas de interés de 100 puntos basicos.
David adicionalmente destacé que el nivel de
confianza en el endurecimiento monetario debe ser
ligeramente superior debido a las incertidumbres
geopoliticas internacionales. El objetivo del banco es
minimizar los riesgos para cumplir con la meta de
inflacion del 3%, en un contexto donde los precios al
consumidor han aumentado un 4,56% en los ultimos
12 meses y se proyecta una aceleracion al 5,2% para
este afio. Tras en una encuesta semanal del banco
central con economistas proyecta ahora que las tasas
alcanzaran un maximo del 15,25% en junio antes de
bajar al 15% a finales de afio.

En el panorama nacional, el Comité Autbnomo de la
Regla Fiscal (Carf) ha sefialado que, aunque en 2024
se cumplié con la regla fiscal gracias a transacciones
de Unica vez, el déficit fiscal aumentd a 6,8% del PIB,
superando el 4,3% registrado en 2023. Para 2025, se
estima que el gobierno debera recortar al menos $46
billones (2,6% del PIB) para cumplir con el Marco
Fiscal. Ademas, el alto nivel de deuda, que asciende al
60% del PIB, y el menor recaudo tributario proyectado
para 2025, que sera de $299,9 billones, ponen en
evidencia la fragil situacion fiscal del pais.
Adicionalmente, advierte que la presion sobre las
tasas de interés y la inflacion continuard, y que $1 de
cada $3 de recaudo tributario debera destinarse al
pago de la deuda, lo que impactara negativamente la
inversion publica.

En el mercado de deuda corporativa, las
negociaciones en primarios alcanzaron los 489,995
millones. De esta cantidad, 203,945 millones fueron
en tasa fija, mientras que solo 284,750 millones
correspondieron a titulos indexados al IBR, y 1,300
millones en titulos indexados al IPC.

En el mercado secundario, el volumen fue de 788,413
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millones, con 517,451 millones en tasa fija, mostrando
una desvalorizacion promedio de 3.31 pbs. Por su
parte, en el mercado IPC, se negociaron 194,452
millones, con una valorizacion promedio de 2.51 pbs.
Finalmente, los titulos IBR sumaron 76,510 millones
con una valorizacion promedio de 3.31 pbs.
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Noticias del dia

1. Colombia: EI PIB registro un crecimiento de 2,3% a/a
en el cuarto trimestre de 2024, ligeramente superior
al de 2,2% a/a que esperaba el promedio de analistas
y el de 2,1% a/a del 2T24 (cifra que fue corregida al
alza desde 2,0% a/a). La economia colombiana
consolida un ciclo de recuperaciéon con cinco
trimestres consecutivos de aceleracion en el
crecimiento, luego de contraerse 0,7% en 3T23. La
inversion fija y el consumo de los hogares aceleraron
su ritmo de crecimiento y fueron los principales
responsables del mejor desempefio del PIB, a la par,
el gasto publico redujo su ritmo de contraccion vy el
sector externo restd6 menos al crecimiento que el
trimestre anterior (dada una desaceleracion mas
marcada del crecimiento de las importaciones que de
las exportaciones). Por sectores, los que mas
aportaron a la aceleracion del crecimiento fueron los
de “Comercio”, “Manufactura” y “Administracion
Publica”, en contraste los principales sectores que se
desaceleraron  fueron los de  “Agricultura”,
“Financiero” y “Arte”. En contraste, el sector minas
acelerd su contraccion en el Ultimo trimestre del afio.
Asi las cosas, el crecimiento econdmico consolidado
del 2024 fue de 1,7%, en linea con la expectativa de
Bancoldex, aunque ligeramente inferior al de 1,8%
esperado por el promedio de analistas. Para 2025
desde Bancoldex prevemos que el proceso de
recuperacion de la actividad econdmica continte vy el
PIB crezca 2,6%, en linea con la expectativa del
promedio de analistas, BanRep y el Gobierno.

2. Colombia: Adicionalmente en el pais, el Banco de la
Republica dio a conocer la encuesta a analistas de
expectativas econdmicas. El promedio de analistas
espera una inflacion de 0,98% m/m en febrero,
inferior a la de 1,09% m/m en el mismo mes del afio
anterior, con lo que la inflacién anual se desaceleraria
hasta 5,11% a/a, por debajo de la inflacion de 5,22%
a/a observada en enero. Sin embargo, el rango de
pronostico es muy amplio (4,58% a/a - 5,33% a/a),
posiblemente asociado a la incertidumbre por los
efectos de la indexacion este afio. Cabe resaltar que
febrero tiene un factor estacional con las matriculas
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del sector educativo, mes en el que se captura una
alta proporcién de su indexacion del afio. De acuerdo
con la resolucién 16763 de septiembre de 2024, el
Gobierno permite un aumento de las matriculas hasta
del 6,12%, en todo caso inferior al incremento
aprobado para 2024 de 11,4%. En Bancoldex
esperamos una desaceleracion de la inflacion anual
hasta 5,03% en febrero. En cuanto a la expectativa de
inflacion del cierre de 2025, el promedio de analistas
espera que la desaceleracion de la inflacién continue
hasta ubicarla en 4,35% a/a en diciembre, por encima
de la que se esperaba en la encuesta anterior, cuando
proyectaban que se ubicara en 4,21% a/a.
Nuevamente, el rango de prondstico es muy amplio
(3,88% a% a 5,30%) pues a lo largo del afio dependera
de la evolucion de la tasa de cambio, de la
recuperacion del consumo de los hogares, de los
efectos de indexaciéon, entre muchos factores que
imprimen incertidumbre frente a la evolucién de la
inflacion. En Bancoldex  esperamos  una
desaceleracion de la inflacion anual hasta 4,51% a/a
en diciembre de 2025. Finalmente, en cuanto a la tasa
de interés de intervencion, Bancoldex y el promedio
de analistas esperamos una reduccion de 25 Pbs en la
reunion de marzo y continuidad en el ciclo de recortes
a lo largo de 2025. El promedio de analistas espera
que la tasa de interés continuara su descenso hasta el
7,75%, 1o que implico una correccion al alza desde la
proyeccion promedio de la encuesta del mes anterior
cuando esperaban se redujera hasta 7,00%.

Resumen de mercados

17-feb-25  14-feb-25  variacion
Diaria
Dow Jones 44750,0 44635,0 0,26%
S&P 500 6146,3 6132,0 0,23%
Euro Stoxx 50 5519,8 5493,4 0,48%
Brent (US/Barril) 75,1 74,7 0,51%
WTI (US/Barril) 71,2 70,7 0,65%
usDCoP S 4.130,20 | $ 4.126,00 0,10%
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Gréfica 1. Precios de negociacién de Petréleo Brent
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Curva de TES en pesos
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Gréfica 2. Precios de Cotizacion Intradia del ddlar Spot
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Variaciones de los TES en pesos

TES Tasa Fija

TES 71/208/26/26
TES 53/411/03/27
TES 6 04/28/28
TES 7 3/4 09/18/30
TES 7 3/403/26/31
TES 7 06/30/32
TES 13 1/4 02/09/33
TES 7 1/410/18/34
TES 6 1/4 07/09/36
TES 9 1/4 05/28/42
TES 111/2 25/07/46
TES 7 1/4 10/26/50

Fuente: Bloomberg

17-feb-25

8,84%
9,62%

10,11%
10,77%
11,11%
11,28%
11,47%
11,66%
11,98%
12,31%
12,64%
12,51%

14-feb-25 VETAVELET

8,86% ® 21

9,68% @ -61
10,15% @ -1
10,88% @ -106
11,02% ® 93

11,30% @® -8
11,52% @ -48
11,63% ® 31

11,99% @ -10
12,32% @ -06
12,68% @ -38
12,54% ® 30

Variaciones de los TES en UVR

UVRs

COLTES 3 % 05/07/25

COLTES 3.3 03/17/27
COLTES 2 % 04/18/29
COLTES 3 03/25/33
COLTES 4 % 04/04/35
COLTES 3 % 02/25/37
COLTES 3 % 06/16/49

Fuente: Bloomberg

17-feb-25
-0,12%
4,45%
5,00%
5,29%
5,40%

5,56%
5,19%

14-feb-25 VETRVELET
-0,01% © -107
4,48% @ -32
5,00% @ -03
5,26% ® 30
5,39% ® 13
5,61% @ 55
5,15% ® 1

"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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