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iTe invitamos a que conozcas nuestro informe diario de actualidad econémicay
de mercados!

1. En el primer mes de este aiio la actividad econémica colombiana registré una fuerte desaceleracion en su
crecimiento. El Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE) crecié 1.5% a/a, significativamente por debajo

del 2.2% a/a que esperaba el promedio de analistas.

2. La Fed mantuvo inalterada las tasas de interés en el rango de 3.50%-3.75%, en linea con lo que esperaban
los analistas y el mercado. Los cambios en los pronésticos macroeconémicos demuestran la resiliencia de la
actividad econémica y del mercado laboral. Las presiones transitorias sobre los pronésticos de inflaciéon
esperan se disipen en el horizonte de politica. Con lo que la mediana de miembros del comité estima que

podria presentarse un recorte de las tasas de interés antes que termine 2026.

3. El Banco Central Europeo mantuvo la tasa de interés de depésitos inalterada en 2.0% en su reunién de hoy.
El balance de riesgos estda cambiando de manera significativa, pues los pronésticos de inflacion evidencian
las presiones al alza en los precios de la energia, pero sesgan a la baja el pronéstico de crecimiento. Con lo
que, en la rueda de prensa Christine Lagarde se mostré cautelosa para dar sefhales especificas sobre las

decisiones futuras.

4. El Banco de Japén mantuvo la tasa de interés en 0.75% en linea con lo que esperaban los analistas y el

mercado. El mercado espera que en julio se retome el ciclo de incrementos de la tasa de interés.

5. El Banco Central de Brasil inicié un nuevo ciclo de recortes de la tasa de interés hasta 14.75%.

1. Colombia: El Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE) creci6 1.5% a/a en enero, cercano al
- 1.6% a/a que proyectabamos en Bancoldex, pero significativamente por debajo del crecimiento
de 2.2% a/a que esperaba el promedio de analistas. Adicionalmente, el crecimiento en enero fue
inferior al de 1.8% a/a en diciembre (corregido levemente al alza desde 1.7% a/a) y al 2.3% a/a del
PIB en 4T25. El fuerte deterioro de actividad econdmica se dio por una desaceleracion en el
crecimiento en los sectores de “Administraciéon publica, defensa y entretenimiento”, en las
“Actividades profesionales y cientificas”, en las “Actividades inmobiliarias”, en el “comercio y el
transporte” y en los “Servicios de electricidad, gas y agua”. Adicionalmente se exacerbd la
contracciéon de sectores como los de “Manufactura y construcciéon” y “Agricultura y minas”. Solo
dos sectores de la economia contuvieron un mayor deterioro. El sector de la “Informacion y
comunicaciones” recuperd un crecimiento positivo en enero, después de registrar contracciones
en diciembre y 4T25. Y finalmente, el sector “Financiero y de Seguros” redujo el ritmo de caida en
enero, pero aun en terreno negativo, siendo que en 4725 habia registrado crecimiento. La
desaceleracion de la actividad econdmica en el primer mes del afo ratifica nuestra expectativa
que en el consolidado del afo el crecimiento econémico se ubicard en 2.4% a/a. El resultado
continuard sesgando a la baja el prondstico del promedio de analistas habia reducido el

prondstico a 2.5% a/a, desde el 2.8%, en la encuesta mas reciente de Fedesarrollo.
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m 2. Estados Unidos: En linea con lo que esperaban los analistas y el mercado, la Fed mantuvo las
tasas de interés inalteradas en el rango de 3.50% - 3.75% por mayoria de 11 a 1, donde el voto
disidente prefirid un recorte de 25 pbs. El comunicado sefialé que la actividad econdmica
continUa expandiéndose a un ritmo soélido, con creacién de empleo baja, pero estable, una tasa
de desempleo practicamente sin cambios y una inflacién adn elevada. La institucién mantiene
su compromiso con el objetivo del 2% y reconoce una incertidumbre significativa, especialmente
por los acontecimientos en Oriente Medio. Entre las proyecciones econdmicas actualizadas se
destaca la correccién al alza en el prondstico de crecimiento econédmico en 2026, de 2.3% a 2.4%
y para 2027 de 2.0% a 2.3% Sin embargo, esperan que la tasa de desempleo se mantenga en 4.4%
a final de 2026, mientras que la incrementaron levemente desde el 4.2% a 4.3% la esperada en
2027. En cuanto a la inflacion, corrigieron al alza los prondsticos de 2.4%a/a a 2.7% a/a la inflacién
total en 2026, y de 2.5% a/a a 2.7% a/al nucleo. Sin embargo, continUan estimando que la inflacion
retomard su senda de desaceleracién a lo largo de 2027, pues estiman que terminara en 2.2%
(tanto la total como el nucleo), muy cercana a la de 21% que estimaban en diciembre.
Finalmente, el nuevo dot-plot de expectativas de tasas de interés por parte de los miembros de
junta, muestra que en la mediana de miembros espera solo un recorte de 25 pbs en algun
momento de 2025, hasta llevar las tasas de interés al rango 3.25 % - 3.50%, el mismo nivel donde
se ubicaba la mediana en la reunién de diciembre. Sin embargo, menos miembros esperan mas

de un recorte en 2026.

v 3. Eurozona: En linea con lo que esperaba el promedio de analistas, el Banco Central Europeo
e (BCE) no hizo movimientos de politica monetaria, dejando inalterada la tasa de interés de
depdsitos en 2.0%. El comunicado destacé que la guerra en Oriente Medio elevé de forma
significativa la incertidumbre, al anadir riesgos al alza en la inflacidén por el encarecimiento de los
precios de la energia y riesgos a la baja para el crecimiento. Los efectos dependeran de la
duracién e intensidad del conflicto y de la transmisidn de las presiones inflacionarias. El BCE
sefald que, si bien la inflacidn aumentara en 2026 hasta 2.6%, superior a la de 1.9% actual, las
expectativas de largo plazo estan ancladas pues estiman retornara al 2.0% en 2027. Por su parte,
revisaron a la baja el crecimiento esperado en 2026 hasta 0.9% a/a, por debajo del de 1.2% que
estimaban en diciembre de 2025. Sin embargo, la senda de recuperacién econdémica se
mantendria a lo largo de 2027 con un crecimiento estimado de 1.3% a/a, muy cercano al 1.4% que
estimaban en diciembre. En la rueda de prensa Christine Lagarde se mostré cautelosa para dar
sefales especificas sobre las decisiones futuras. El mercado financiero espera que el BCE realice
dos incrementos de 25 pbs en las tasas de interés en las reuniones de junio y septiembre, hasta

ubicar la tasa de depdsitos en 2.5%.

‘ 4. Japon: En linea con lo que esperaban los analistas y el mercado, el Banco de Japdn (BOJ)
mantuvo inalterada la tasa de interés en 0.75%. La decisidon fue adoptada por mayoriade 8 a1, en
donde el voto disidente abogd por incremento 25 pbs debido a el sesgo al alza en la inflacidn. En
el comunicado, indicaron que la economia se recupera a un ritmo moderado, con consumo
resistente, utilidades corporativas elevadas y vivienda en retroceso, pero con exportaciones y
produccidn industrial practicamente estancadas. Resaltaron que la inflacidn subyacente se
ubico cerca del 2.0%, tras retroceder desde niveles superiores, gracias a medidas oficiales sobre
energia. Sin embargo, el BOJ sefiald riesgos derivados del conflicto en Medio Oriente, la
volatilidad financiera y las politicas comerciales globales. Finalmente, indicé que el banco
avanzara en un ajuste gradual de su postura monetaria, con incrementos adicionales de la tasa.
El mercado espera que el BOJ retome el ciclo de subidas de la tasa de interés en abril de este

ano, hasta ubicarla en 1.2% al cierre del ano.
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5. Brasil: En linea con lo que esperaba el promedio de analistas, el Comité de Politica Monetaria
del Banco Central de Brasil inici6 un nuevo ciclo de recortes de las tasas de interés por
unanimidad. EI Comité recortd 25 pbs la tasa Selic hasta ubicarla en 14.75%, como esperaba la
mediana de analistas. En el comunicado destacaron la moderacidn de la actividad econdémica,
gue se espera que continUde a lo largo del afio; y la tendencia de desaceleracién de la inflacién
registrada desde mediados del afo pasado que la ubica por debajo del limite superior de la
meta. Sin embargo, destacaron los riesgos al alza en los precios debido a la guerra en Oriente
Medio, lo que requerira especial atencidn para futuros movimientos de la tasa. En el comunicado
escribieron “en el escenario actual, caracterizado por un marcado aumento de la incertidumbre,
el Comité reafirma su compromiso con la calma y la prudencia en la conduccidn de la politica
monetaria, de modo que los futuros pasos en el proceso de calibracién del tipo de interés de
referencia puedan incorporar nueva informacién que aumente la claridad sobre la profundidad y
el alcance de los conflictos en Oriente Medio, asi como sus efectos directos e indirectos sobre los
niveles de precios a lo largo del tiempo”. La mediana de analistas econdmicos espera que el
Banco Central continue recortando la tasa de interés hasta ubicarla en 12.25% al cierre de este

ano.

Resumen de mercados

19-mar-26 Variacion
Diaria
Acciones
Dow Jones 45,874.78 46,225.15 -0.76%
S&P 500 6,591.61 6,624.70 -0.50%
Euro 5toxx 50 5,632.03 5,736.85 -1.83%
Estados Unidos 4.27 4.27 0.14%
Alemania 2.96 2.94 0.61%
Reino Unido 4.84 4.74 2.15%
Colombia 13.78 13.58 1.44%
México 9.36 0.28 0.82%
Brasil 14.16 14.05 0.80%
Materias primas
Brent (USD/Barril) 110.76 107.38 3.15%
WTI (USD/Barril) 99.37 96.32 3.17%
Oro (USD/Onza Troy) 4,606.34 4,818.50 -4.40%
Monedas
DXY 99.62 100.09 -0.46%
EURUSD 1.1532 1.1452 0.70%
USDCOP 3,685.00 3,691.50 -0.18%
USDMXN 17.83 17.86 -0.18%
USDBRL 5.24 5.27 -0.49%
USDCLP 915.83 017.64 -0.20%
USDPEN 3.45 3.44 0.28%

Nota: NA implica que no ha operado o no opera durante la jornada.



