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Comportamiento del mercado colombiano

Hoy, el mercado de TES en Colombia reflejé una jornada .
de contrastes: mientras el entorno internacional Tasa FUa
favorecio la toma de riesgo, el comportamiento de los 1
titulos locales mostrd una dinamica de correccion con . R
marcada selectividad en nodos. El volumen total _ ' e
negociado fue de $923.104 millones, destacandose n

nuevamente la preferencia por los TES tasa fija en los 0. ,

tramos intermedios y largos. '
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En el dmbito internacional, el délar estadounidense 30 395 760 1125 1490 1855 2220
profundizé su debilitamiento ante la creciente
incertidumbre institucional en EE. UU, tras las
declaraciones del presidente Trump sugiriendo
reemplazar al actual presidente de la Fed, Jerome IPC

Powell. La amenaza a la independencia del banco central

ha generado inquietud entre inversionistas globales, 11.83 Lo e
llevando al indice DXY a minimos de tres afios. Esto, ‘

junto con un ddlar debilitado y precios del petroleo al 10.83 e

alza, impulsd monedas emergentes, incluyendo al peso .

colombiano. En efecto, En el mercado local, el dolar 9.83 .,

continud su senda bajista y cerro la jornada en $4.040, L]

marcando asi su nivel mas bajo en lo corrido de 2025.
Esta revaluacion del peso responde a una combinacién
de factores: la debilidad global del doélar ante la ® Negodiacion PHMario  sseeses Valoracion
incertidumbre institucional en EE. UU., la recuperacién

de los precios del petrdleo, y flujos de oferta

provenientes de vencimientos en el mercado de IBR

forwards. En lo que va del afio, el peso acumula una

revaluacion cercana al 7,83%.

® Negodiacion Primario  «esseees Valoracion

1.78
Pese al entorno externo favorable, los TES tasa fija se 10.78
desvalorizaron en promedio 1,6 pb, especialmente en la .
curva corta (-6,2 pb) y media (-4,5 pb), mientras que la 9.78 e
parte larga mostré una ligera valorizacién (+3,5 pb), 8.78 o0
reflejando una rotacion hacia duracion mas extensa. En 30 2125 395 5775 760 9425

el mercado, los titulos TFIT 2037 y 2046 subieron en

precio, mientras que los TFIT 2027 y 2031 mostraron ® Negociacion Primario  «sssssses Valoracion
presiones vendedoras. Por otro lado, los TES UVR se

valorizaron levemente, con una caida promedio de 1,3

pb en sus tasas, lo que sugiere un interés tactico por

protecciéon inflacionaria, en linea con la estabilidad

reciente del dato de inflacion y la percepcién de que la

politica monetaria podria mantenerse restrictiva por mas

tiempo.
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Noticias del dia

Estados Unidos:

En la tercera estimacién del crecimiento del PIB en 1725
se corrigio a la baja pasando de -0.2% t/a en la segunda
estimacion, hasta -0.5% t/a en la tercera estimacion. Esta
correccion sorprende a la baja pues el promedio de los
analistas esperaba que se mantuviera inalterada en -
0.2% t/a. La contraccion del PIB real estuvo
principalmente explicada por el aumento en las
importaciones que muestran consecuencias en la
acumulacién de inventarios por los aumentos
arancelarios anunciados por el presidente Trump y una
reduccion en el gasto publico. Por otro lado, compensé
el crecimiento en Inversién y consumo de los hogares.
Sin embargo, el consumo de los hogares tuvo una
revision a la baja, en la tercera estimacion mostré un
crecimiento de apenas el 0.5% t/a, significativamente
menor al de 1.2% calculado en la segunda estimacion.
Por su parte, el indice de precios implicitos en el célculo
del PIB en términos corrientes se corrigié al alza hasta
3.8%, por encima del 3.7% de la segunda estimacion,
nivel en el que el promedio de analistas esperaba se
quedara inalterado. Este Ultimo resultado ratifica la
necesidad de cautela en el descenso de las tasas de
interés por parte de la FED.

Adicionalmente, las peticiones iniciales de desempleo se
ubicaron en 236 mil en la Ultima semana, por debajo de
las 244 mil que esperaban el promedio de analistas y de
las 245 mil de la semana previa. Sin embargo, las
peticiones iniciales de desempleo suelen tener un
comportamiento bastante volatil, con lo que es
necesario esperar si este resultado se consolida en una
tendencia. El promedio de las Ultimas 4 semanas las
peticiones de desempleo se encuentran en 245 mil, que
indujo una ligera disminucién frente a la semana pasada
de 245.8 mil. La mejoria en las peticiones iniciales de
desempleo se suma al buen desempefio de las 6rdenes
de bienes durables que crecieron 16.4 % m/m en mayo,
significativamente por encima del crecimiento de 8.5%
m/m que esperaba el promedio de analistas vy
recuperandose de la contraccion del 6.3% m/m en abril.
Sin embargo, el crecimiento extraordinario de las
ordenes puede corresponder a que las empresas
adelantaron compras antes de la decision final sobre el
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aumento de aranceles reciprocos que deberd ser
anunciada antes del 9 de julio, con lo que los resultados
estdn distorsionados por una acumulacion de
inventarios y no por una expectativa de mejor
desempefio del consumo de los hogares.

Brasil:

Sorprendié a la baja la inflacion IPC ampliada vy
adelantada que se ubicd en 5.27% a/a en junio, por
debajo de la de 5.31% a/a que esperaba el promedio de
analistas y de la de 5.4% a/a de mayo. El movimiento es
consistente con la expectativa del Banco Central de Brasil
que espera que la inflacion al cierre del afio se ubique
en 4.9% a/a y no descartan incrementos adicionales de
la tasa por cuenta de presiones inflacionarias por cuenta
de contexto geopolitico de la guerra en Medio Oriente
y al aumento de aranceles por parte de EE.UU.

México:

Se espera que el Banco Central de México reduzca su
tasa de interés 50 puntos basicos en su reunion de esta
tarde. De acuerdo con 20 de los 22 analistas, se prevé
una reduccion de 50 puntos basicos de la tasa de interés
hasta 8.0% del 8.5% actual. Este prondstico se sustenta
en la contraccion esperada de 0.1% t/a de la actividad
econdmica en el segundo trimestre del afio, y a pesar de
que la inflacion ha ido en aumentado a lo largo del afio
pasando de 3.59 % a/a en enero a 4.42% a/a en mayoy
que se espera que se mantenga alta, cerrando el afio en
3.8%, cifra aun superior a su meta del 3%.

Japon:

Los analistas prevén que la inflacion IPC de Tokio se situé
en 3.3% en junio, menor a la de 3.4% a/a de mayo. Asi
mismo, se espera una desaceleracion en la inflacion sin
alimentos frescos hasta 3.3% a/a del 3.6% a/a del mes
anterior. Estos datos son consecuentes con la decision
del Banco Central de Japén de mantener la tasa de
interés en 0.5% y no alteran el prondstico de un
aumento de 10 puntos béasicos de interés para el final del
afo.
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Grafica 1. Precios de negociacion de Petréleo Brent
4.055

Grafica 2. Precios de Cotizacién Intradia del ddlar Spot
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Curva de TES en pesos
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Fuente: Bloomberg

Curva de TES en UVR
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Fuente: Bloomberg

Variaciones de los TES en Pesos

Fuente: Bloomberg

Variaciones de los TES en UVR

Cierre - [::;] 31-dic-24 c::::n:l:;;s Vene. Cierre t1 I::;] 31-dic-24 c:z:d:r::n Dur

nov/25 8,50% 8,50% 0,0 870% 197 04 mar/27 5,60% 5,53% 67 478% BB 17
agni26 9,13% o250 ssus [ 00w 1?24 12 abr/29 6,23% 5,26% EX] | 506% 1165 3,8
nov/27 9,60% 9,67% 70 M 1005% 453 24 mar/as 6.44% 6.37% 65 530% 1135 <
abr/28 10,16% 1029% 4444 I 1047% 310 IR 28 feb/37 6.48% 6.47% 10 S4s% 1022 "7
agn/29 10,98% 1m10% s - - . 42 junsds 6,33% 6,35% 19 1 508% 1271 24,0
sep/30 11,25% 1136% ssss [ 1093% 320 52 may/55 620% 6.23% 24 ) ) ) 299
mar/31 11,67% 11800  ssss [ 1128w 392 B

jun/az 12,04% 1215% ssus [ 1157% 465 7.0

feb/aa 12,17% 12370 sess [ 1175w ms 76 Fuente: Bloomberg

octi34 12.21% 1221% 00 11,90% 308 93

juli36 12,21% 12349  sess [ 1219w 35 0

nov/40 12,72% 1265%  ssuy [ . . . 15,4

julias 12,78% 12.80% 22 B 1278% o2 ; 211

oct/50 12,44% 1257%  sssy [ 1265w 212 B 254

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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