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Resumen de Mercado

INTERNACIONAL . . A . .

Durante el 4T25, los mercados financieros internacionales estuvieron condicionados 60 Figura 3: trimetral dities
por el cierre del Gobierno de EE.UU., que dejé como saldo, ausencia en la
informacion macroecondmica relevante, como las decisiones de politica monetaria de 20
la Fed, todo esto como consecuencia de la falta de consenso a la aprobacién de la ley
de presupuesto. Adicionalmente, en los primeros dias de enero, se registré un nuevo 20
evento geopolitico relacionado con la intervencién militar de EE.UU. en Venezuela, I
acompafiado de medidas dirigidas al sector petrolero de ese pais. A pesar de lo o : : - :
anterior, los indicadores de percepcion de riesgo mostraron relativa estabilidad,
especialmente VIX y VSTOXX con reducciones de 1.3 y 2.0 puntos respectivamente, 20 Oro plata Icobre i Bren
mientras que el indice MOVE (referente a la volatilidad en la curva de bonos del
Tesoro de EE. UU.) acumulo una correccion de 14 puntos durante el trimestre. En w0
conjunto, estos indicadores reflejaron sensibilidad asociada a datos macro y eventos m1T-25 m2T-25 ®m3T-25 =4T-25
aeonoliticos.

- - - . - COLOMBIA

Figura 1: Indicadores de volatilidad financiera global En el frente macroeconémico interno, la inflacién se ubicé por debajo de lo
150 60 esperado, aunque se mantiene por encima del objetivo del Banco de la Republica,

registrando una inflacién anual de 5.10%. Las expectativas de inflaciéon de los
L 50 mercados financieros mostraron tendencia al alza, influenciadas por las presiones

inflacionarias asociadas al aumento del salario minimo. Bajo este escenario, la
100 - 40 postura de politica monetaria del Banco de la Repulblica se mantuvo cautelosa,
manteniendo la tasa de intervencion en 9.25%, en medio de retos asociados al
'63?396 frente fi§ca| y la evolucig’)n de las expectativas de inflacion. En el mercado de
i deuda publica local, los titulos TES presentaron desvalorizaciones,particularmente

50 17; en el tramo corto de la curva, en respuesta a sorpresas inflacionarias al alza y al
L 14§¢# aiuste en las expectativas de politica monetaria.
0 0 Figura 4:Tasa de inflacion vs TPM
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En términos de precios, la inflacién se ubicoé por encima de las metas establecidas 2 2
por los bancos centrales en las principales economias desarrolladas. En la 0 0
Eurozona, la inflacién se ubicé en linea con el objetivo, registrando niveles de 2.1% I I I I I I IIIIIIRLRLLRLRLIRLRLR
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en octubre y noviembre y convergiendo hacia 2.0% en diciembre. En contraste, S 38383838y g8agaogaoaeagggg
otras economias como Reino Unido, Japén y EE.UU., mostraron persistencia en 3883885833838 2335833885832 29
altos niveles de inflacién. En este escenario, los bancos centrales mantuvieron una
apostura cautelosa respecto a la politica monetaria, el banco de Japén retomo su B Tasa inflacion e TPNM
ciclo de aumentos de tasas, elevando la tasa de referencia a 0.75%. Por su parte,
la Reserva Federal ::Iealldzo lre:_:ofl;tes_’graduales de 25 pb, Tcumulan_do 50 Tb en el Por otro lado,la percepcién de riesgo pais en Colombia se deterioré en mayor
ano, en un entlorno OI'(I: e la Im acion se mantuvo en niveles superiores a ab_meta, magnitud que en otras economias emergentes. Este comportamiento estuvo
mientras que el Banco Central Europeo opté por mantener sus tasas sin cambios. asociado principalmente a factores fiscales internos, entre los que se destacan
la aprobacién del Presupuesto General de la Nacién para 2026 con ingresos
. . . . . ndien na reforma tri ri fue rechaz | laracion
Figura 2:Evolucidn de la inflacién en economias avanzadas dependie .tes de u a. eforma t t?Uta .a.que. ue rechazada y la decla aCAO de
emergencia econdmica ante la insuficiencia de recursos . A lo anterior se
6 sumaron la persistente incertidumbre sobre las operaciones de manejo de
deuda del Gobierno y el aumento del salario minimo, que elevo las presiones
5 sobre el déficit fiscal y las expectativas de inflacion. En este contexto, la
4 3,8 evolucion de los activos financieros locales continuard estrechamente ligada a la
,9 trayectoria de las métricas fiscales, las decisiones de politica monetaria y el
3 desarrollo del ciclo electoral de 2026.
2 2 Figura 5: Percepcién de riesgo soberano de Colombia
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Durante el Ultimo trimestre de 2025, los mercados de commodities mostraron EES EESEEESEER8EEE SR8 EREERSEREESR
desempefios heterogéneos, asociados a la volatilidad de los precios del petréleo T 88 I VEE BB =TT I IS BER=HA
donde WTI y Brent cayeron 7.1% y 7.6% respectivamente en respuesta a Miesdco Colombia Brazi

ajustes en el balance global de oferta y demanda. Adicionalmente, el gas natural
licuado (GNL) estadounidense tuvo una valorizacion notable, alcanzando
maximos de 3 afios, esto gracias a un incremento en las exportaciones,
mientras que el GNL europeo tuvo un ajuste a la baja. Por su parte, el oro y la
plata mantuvieron niveles elevados, respaldados por su rol como activos refugio

Y, en e.l caso de. la p_Iata, por su'derpanda mdustrla}I. En contraste, los metales por parte de la Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional. No
industriales evidenciaron valorizaciones, destacdndose el cobre con un

incremento de 19%. impulsado por interrupciones operativas v expectativas de obstante, durante el trimestre las condiciones de liquidez del mercado cambiario
mavyor demanda e, Imp P P P Y exp se deterioraron frente al periodo anterior y la volatilidad del COP aumentd, en
Y : un contexto de menor profundidad y dinamismo del mercado.

En el mercado cambiario durante el 4T25, el peso colombiano (COP) se aprecid
frente al ddlar, en linea con el comportamiento de otras monedas de la region.
Este movimiento estuvo favorecido por diferenciales de tasas de interés que
incentivaron estrategias de carry trade, asi como por una mayor oferta de
divisas asociada a operaciones de deuda externa y monetizaciones de ddlares

Fuente: Banrep, DANE, Bloomberg, EIA, Calculos Grupo Fin




