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Comportamiento del mercado colombiano

En el panorama internacional, el reciente anuncio del
presidente Donald Trump sobre la suspension de los
aranceles reciprocos adicionales durante 90 dias,
mientras eleva los aranceles a China al 125%, ha
generado una notable volatilidad en los mercados
financieros. A pesar de la pausa arancelaria, los bonos
han moderado una ola de ventas previa, manteniendo
su tendencia a la baja en todos los vencimientos por
tercer dia consecutivo. Este comportamiento refleja la
incertidumbre persistente en el entorno comercial
global y las expectativas de los inversores sobre
posibles ajustes futuros en la politica arancelaria. Los
economistas de Goldman Sachs han anulado su
pronostico de recesion en Estados Unidos, lo que
podria influir en una estabilizacion gradual del
mercado de renta fija a medida que los inversores
evallan el impacto a largo plazo de estas medidas.

En el contexto nacional, el mercado de renta fija
experimentd hoy una alta volatilidad, especialmente
en los titulos de deuda publica TES, los cuales
mostraron comportamientos mixtos a lo largo de la
curva. Sin embargo, en términos generales, se destacod
una valorizacion de aproximadamente 17 pbs en la
misma. Este movimiento refleja el significativo
impacto que tiene el entorno arancelario
internacional en el mercado local, ademas de la
volatilidad observada en el tipo de cambio, que en la
apertura de hoy alcanzd su maximo, quedando a tan
solo 20 pesos de la barrera de los 4,500. En este
escenario de incertidumbre, resulta crucial para los
fondos de inversion colectiva mantener un nivel
adecuado de liquidez y ajustar sus estrategias de
inversion, con el objetivo de lograr una gestion
Optima de los portafolios.

En el mercado de deuda corporativa, las
negociaciones en primarios alcanzaron los 252,072
millones. De esta cantidad, 88,468 millones fueron en
tasa fija, mientras que solo 62,554 millones
correspondieron a titulos indexados al IBR, y 101,050
millones en titulos indexados al IPC.
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En el mercado secundario, el volumen fue de 523,248
millones, con 270,675 millones en tasa fija, mostrando
una valorizaciéon promedio de 3.24 pbs. Por su parte,
en el mercado IPC, se negociaron 78,714 millones, con
una valorizacion promedio de 1.15 pbs. Finalmente, los
titulos IBR sumaron 173,860 millones con wuna
valorizacion promedio de 9.13 pbs.
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Noticias del dia

1.Guerra comercial: Ayer en la tarde EE.UU, en
respuesta a las represalias del gobierno chino del
viernes de la semana pasada, anuncid un nuevo
aumento de los aranceles a las importaciones hasta el
102%. Adicionalmente, hoy en la madrugada se
conoci6é que la China impuso aranceles del 84% a las
importaciones desde EE.UU. y que el Banco Popular
de China instruy6o a los bancos locales a limitar la
compra de dolares.

El presidente Trump se vio sometido a una fuerte
presion por parte de lideres empresariales e
inversionistas para que revirtiera su postura frente a la
vigencia de los aranceles reciprocos superiores al 10%
universal para 56 paises y el Union Europea. Con lo
que se confirmd que EE.UU. pausara los aranceles
reciprocos mas altos durante 90 dias para docenas de
socios comerciales. Aun no se ha publicado qué
paises  recibirian el alivio arancelario. La
administracion de Trump afirmé que mas de 75 paises
se han puesto en contacto con su administracion para
negociar y que no han tomado represalias. En
contraste, anuncié que subira los aranceles a China
hasta el 125% debido a su negativa a negociar y a las
represalias anunciadas en la madrugada de hoy.

Todas las medidas de aversion al riesgo global se
mantuvieron alteradas:

i) Los precios del oro alcanzaron un maximo en el dia
de USD$3,095, por encima de los USD$2,981 en
donde operaban al cierre de la jornada de ayer, pero
se redujeron al final de la jornada a los USD$3,058.

i) El VIX (indice que mide la volatilidad esperada en el
mercado de acciones) alcanzd un maximo en la
jornada de 57 puntos, muy por encima de los 36
puntos donde estaba operando antes de los anuncios
y de los 19 puntos de su promedio historicos (al final
de la jornada se redujo a 37 puntos).

i) Los principales indices accionarios en el mundo

registraron fuertes pérdidas en la mafiana: En Asia el
Nikkei registréd una caida del 3.93%, en la Eurozona el

Z

FIDUCOLDEX

Sidusiarin Coiombiana de Comerio EMpror S A

Euro Stoxx 50 registré una caida del 3.03%, en EE.UU.
se registro caidas en el Dow Jones de 0.23% a la mitad
de la mafiana, pero cerr6 el dia con aumentos del
6.99% . Adicionalmente, contrario a otros episodios
de aversion al riesgo los tesoros norteamericanos
estan perdiendo valor. Las tasas de interés de los
tesoros a 10 afios registran un aumento de su tasa
hasta el 4.38%, superior a la de 4.27% al cierre de la
jornada de ayer. Con lo que los inversionistas
internacionales, que buscan activos refugio en la
jornada de hoy estan generando valorizaciones de los
bonos soberanos de otros paises desarrollados como
los japoneses, alemanes, suecos y holandeses, entre
otros paises europeos.

2. México: La inflacion se acelerd hasta 3.80% a/a en
marzo, levemente por encima de la de 3.79% a/a que
esperaba el promedio de analistas y de la de 3.77%
a/a en febrero. El incremento de los dos ultimos
meses desde la de 3.6% a/a en enero, frend la
desaceleracion de la inflacion que se habia logrado en
los ultimos afios. Sin embargo, la expectativa de los
analistas econdémicos es que el crecimiento
econdmico experimentara una fuerte desaceleraciéon
hasta un crecimiento de apenas el 0.4% a/a en 2025,
significativamente inferior al de 1.5% en 2024, el
Banco Central de México podra continuar con las
reducciones de la tasa de interés de politica hasta el
8.0% a final del afio desde la de 9.0% actual. Todo en
un ambiente de mucha incertidumbre alrededor de
las implicaciones de las decisiones arancelarias y
migratorias en EEUU que afecten las expectativas
para la economia mexicana.

Resumen de mercados

Variacion
Diaria
Dow Jones 40451,9 37645,6 7,45%
S&P 500 5383,5 4982,8 8,04%
Euro Stoxx 50 4622,1 4773,7 -3,17%
Brent (US/Barril) 65,5 62,8 4,27%
WTI (US/Barril) 62,4 59,6 4,72%
USDCOP 4320,0 4427,0 -2,42%

Siganos en nuestras redes sociales

f J v JONin



Gréfica 1. Precios de negociacién de Petréleo Brent Gréfica 2. Precios de Cotizacion Intradia del ddlar Spot
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Variaciones de los TES en pesos
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26/11/2025 9,40% 9,27% ® 131 870% @ 701
26/08/2026 9,20% 9,19% @® o9 9,30% @ -10,0
3/11/2027 9,54% 9,57% ® 31 10,05% @ -51,3
Curva de TES en pesos 28/04/2028 10,19% 1018% @ 09 1047% @ -281
18/09/2030 11,20% 1,19 @ 11 1093% @ 271
o 26/03/2031 11,73% 165% @ 7.7 11,28% @ 44,7
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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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