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Comportamiento del mercado colombiano

El mercado de TES registré una jornada de
valorizaciones generalizadas a lo largo de la curva, en
respuesta a una combinacién de factores externos e
internos. En particular, se observaron caidas en las tasas
de los TES de largo plazo, como el TES 2046 que bajo
10,5 pb frente a su media SEN, reflejando una
valorizacién significativa. En promedio, la curva de tasa
fija se valorizd 1,5 pb, con especial comportamiento en
la parte corta, que se valorizé en 12,3 pb.

A nivel internacional, la noticia méas relevante fue el
anuncio de nuevos aranceles por parte del expresidente
Trump hacia Brasil, que amenaza con desestabilizar
flujos comerciales clave como el café y la carne . Esta
tension comercial elevé la demanda por activos seguros,
favoreciendo la deuda emergente como los TES
colombianos. Adicionalmente, la cotizacion del petréleo
retrocedio desde maximos de dos semanas, reduciendo
presiones inflacionarias globales .

En el dmbito local, el exministro José Antonio Ocampo
advirtid sobre la importancia de la sostenibilidad fiscal
en el foro de La Republica, resaltando los riesgos de
credibilidad si se debilita la regla fiscal . Este mensaje,
junto con una TRM estable (cerrd6 en $4011,60),
contribuyd a moderar las expectativas de devaluacion,
apoyando el apetito por deuda local.

En conclusién, la jornada estuvo marcada por
valorizaciones en la curva de TES, impulsadas por
aversion al riesgo internacional y sefiales de cautela fiscal
a nivel local, que consolidan la tendencia positiva para la
deuda publica colombiana en el corto plazo.
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Noticias del dia

Estados Unidos:

Contrario a lo que anticipaban los analistas, las
solicitudes iniciales de subsidio por desempleo cayeron
a 227 mil en la Ultima semana, por debajo de las 232 mil
de la semana anterior y de las 236 mil proyectadas por
el promedio de analistas. Esta tendencia de mejora se ha
venido consolidando desde mediados de junio, cuando
se alcanzo el nivel mas alto desde octubre de 2024, y
marca cuatro semanas consecutivas de descensos, lo
que sugiere una menor presién en el mercado laboral.
Este resultado se alinea con los datos publicados la
semana pasada, cuando las ndminas no agricolas
sorprendieron al alza con la creacién de 147 mil empleos
en junio, por encima de lo que esperaban los analistas y
del mes anterior. En conjunto, estos indicadores
refuerzan la percepcién de un mercado laboral mas
resiliente de lo previsto. La tasa de desempleo se ubicod
en 4.1%, por debajo del 4.3% anticipado por los analistas
y del 4.2% registrado en mayo, lo que contrasta con las
sefiales de enfriamiento que habian sugerido los datos
de empleo privado publicados por ADP.

Este miércoles se publicaron las actas de la reunion de la
Fed del 17 y 18 de junio, en las que se evidencid que,
aunque todos los miembros votaron unanimemente por
mantener la tasa de interés en el rango de 4.25%-4.5%,
solo un par de funcionarios se mostraron a favor de
recortes inmediatos. La mayoria de los participantes
coincidid en que los recortes serian apropiados mas
adelante en el afio, siempre que las presiones
inflacionarias derivadas de los aranceles impuestos por
el presidente Donald Trump resulten ser “temporales o
modestas” y que la actividad econdémica muestre sefiales
de debilitamiento. Las minutas también reflejan que la
Fed anticipa una inflacion mas baja en el futuro, lo que
refuerza la expectativa de flexibilizacion monetaria hacia
el segundo semestre. Sin embargo, persiste la
incertidumbre, ya que algunos miembros consideran
que la inflacion sigue por encima del objetivo del 2.0% y
que no seria prudente recortar tasas en 2025.
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Peru:

El Banco Central de Reserva del Pert decidira hoy sobre
la tasa de interés de referencia. El consenso del mercado
anticipa que la autoridad monetaria mantendra la tasa
en 4.5%, como lo hizo en su reuniéon de junio. Esta
prevision se da en un contexto de inflacion contenida,
aunque con sefiales de presiones al alza. Tanto los
analistas como el propio Banco, en su Reporte de
inflacion junio 2025, proyectan que la inflacion cerraria
2025 en 2.2%, aun dentro del rango meta. Por el lado de
la actividad econémica, se espera una desaceleracion del
crecimiento, que pasaria de 3.4% en 2024 a 3.1% en
2025. Esta moderacion estaria explicada por una menor
demanda externa y una caida en la produccién minera,
factores  que  afectarian  negativamente  las
exportaciones. Este Ultimo aspecto cobra mayor
relevancia tras el anuncio del presidente Donald Trump,
quien el martes impuso un arancel del 50% a las
importaciones de cobre, uno de los principales
productos de exportacién del Perl. Este escenario
introduce riesgos adicionales a la baja para la actividad
econdmica, los cuales deberan ser cuidadosamente
evaluados por el Directorio del Banco Central al
momento de tomar su decisidn. En este contexto, los
analistas esperan que pueda haber un recorte de la tasa
de interés de politica en el cuarto trimestre del afio hasta
4.25%.

Resumen de mercado:

25-jun-25 24-jun-25 Variacién Diaria

Dow Jones 429824 | 43089,0 -0,25%
S&P 500 6092,2 | 60922 0,00%
Euro Stoxx 50 5252,0 5297,1 -0,85%
Brent (US/Barril) 67,8 67,1 0,97%
WTI(US/Barril) 65,1 64,4 1,12%
usDCoP 4060,0 | 4078,5 -0,45%
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Grafica 1. Precios de negociacion de Petroleo Brent Gréfica 2. Precios de Cotizacién Intradia del délar Spot
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Variaciones de los TES en Pesos Variaciones de los TES en UVR
Var Var. Afio Var Var. Afio
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nov/25 B8,50% 8,50% 00 | 8700 -197 [B 04 mar/27 5,53% 5,55% -17 478% 749 17
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jun/az 12,15% 1208% 60 1157% 57,5 70 Fuente: Bloomberg
feh33 12,32% 1217% 14,9 11,75% 56,8 7.6
oct/34 12,21% 12.20% 0,7 11,90% 30,9 9.3
jul/36 12,34% 12,25% 9.0 12,17% 17,0 1.0
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juli46 12,60% 1263% 16,9 1278% 24 i 211
oCt/50 12,57% 1244% 12,4 12,65% 85 I 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 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan
o complementen”
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