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Fuente: Banrep

Mercado cambiario
USD/COP por debajo de su media mévil de 200 periodos

Vienes, 31 enero 2025

| Resumen

e El DXY se mantiene por encima de 108 tras tres sesiones al alza.
e EUR/USD cay6 por debajo de 1.038 dolares, alcanzando un minimo de dos semanas.
e GBP/USD se mantiene cerca de 1,24 dolares, ligeramente por debajo de su maximo reciente.

| Narrativa de los mercados

El sentimiento de los mercados es de cautela luego que el presidente Trump ratificé aranceles del
25% a Canada y México y del 10% a China, generando incertidumbre en el comercio global. En
EE.UU,, el PIB del 4T24 creci6 un 2.3% a/a, vs 2.6% (E), reflejando la resiliencia del consumo pese a
tasas restrictivas. Hoy, la inflaciéon PCE indicador clave para la Fed, se habria acelerado en diciembre
+0.3% m/m, 2.6% a/a. En Europa, el BCE redujo su tasa 25 pbs por cuarta reuniéon consecutiva, con
avances en la desinflacién, aunque persisten riesgos en el sector servicios. Alemania reporté un alza
del desempleo al 6.2%, mientras que la inflacién en Francia fue menor a lo previsto. Japén por su
parte mostré fortaleza con una caida del desempleo al 2.4% y un repunte en la produccion
industrial, impulsando expectativas de ajustes en la politica monetaria. En mercados emergentes,
México registré una contracciéon del PIB del 0.6% en el 4T24, la primera desde 2021, lo que refuerza
expectativas de recortes en la tasa del Banxico ante posibles aranceles de EE.UU. En Brasil, la tasa de
desempleo cayd al 6.2%, aunque el mercado laboral muestra signos de enfriamiento. La deuda
publica bajé a 76.1% del PIB en diciembre, reflejando relativa estabilidad fiscal.

En Colombia, las importaciones crecieron un 13.7% en noviembre, pero el déficit comercial se
amplié a USDS$1,753 millones debido a la caida del 1.8% en exportaciones, liderada por combustibles.
El Ministerio de Hacienda informo, primero, que el déficit fiscal primario entre enero y noviembre
de 2024 alcanzd6 el 2.1% del PIB, un notable aumento respecto al 0.6% registrado el afio anterior y,
segundo, que expedira un decreto de aplazamiento presupuestal para reducir las partidas
congeladas en Colpensiones. En medio de la incertidumbre fiscal, ayer, Barclays rebaj6 su
recomendaciéon sobre los bonos colombianos en doélares, pasandola de "marketweight" a
"underweight", debido a que los datos fiscales preliminares indican un desempefio peor al anticipado
el ano pasado. Hoy, esperamos que el Banco de la Republica mantenga la tasa de interés inalterada
tras ver incrementados los riesgos fiscales y luego de la decision de la FED de esta semana.
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Materias primas | Délar estadounidense

. . o
El indice dolar (DXY) se mantiene por encima de 108 tras tres sesiones al alza, impulsado por la

Plata 32.68 0.58% reafirmacion de Donald Trump sobre posibles aranceles del 25% a México y Canada, mientras que
un 10% a China sigue en evaluacion. Los inversores esperan claridad sobre estas medidas, asi como

Oro 2846.66 0.05% los datos del indice de precios PCE, el indicador de inflacion clave para la Fed. Aunque el PIB de
EE.UU. creci6é un 2.3% en el cuarto trimestre, por debajo del 2.6% esperado, la solidez del gasto de

Gas N 3.043 -0.13% los consumidores sostuvo la economia. A pesar de las ganancias semanales frente a varias
monedas, el délar podria debilitarse frente al yen debido a la politica agresiva del Banco de Japén.

WTI 72.63 -0.14%

Brent S o | Peso colombiano (COP)

Maiz 1037.88  -0.49% El peso colombiano super6 el soporte clave ubicado en la media movil de 200 dias (COP$4,165 por
dolar) durante la jornada de ayer, habilitando el proximo nivel relevante en COP$4,120 por dolar.

Cobre 4.2785 -0.67% Sin embargo, la tasa de cambio local se podria ver presionada al alza por la noticia acerca de la
reduccion de la recomendacion por parte de Barclays sobre los bonos colombianos en dolares, que

Café 19.33 ~0.72% en la modalidad next-day de ayer, generaba un alza de alrededor COPSI15. En conjunto, la

influencia de depreciacion de sus pares en la region dado el panorama comercial con EE.UU. y
fiscal en Brasil también seran fundamentales clave para la moneda. Por otro lado, el escenario
evaluado por el mercado acerca de que el Banrep mantenga sin cambios la tasa de interés hoy,
podria limitar el alza significativa del USD/COP. Ademas, los flujos transados muestran una mayor
fuerza vendedora de ddlar durante el mes de enero, que podria seguir impulsando a la baja la tasa

Fuente: Investing

Escuchanos: de cambio local.
° En YouTube | Euro
e En Spotif El euro cayo6 por debajo de 1.038 ddlares, alcanzando un minimo de dos semanas, debido a datos

econémicos mas débiles que reforzaron las expectativas de mas recortes de tasas por parte del
BCE. La inflacién en Alemania y Francia mostré sefiales de desaceleracion, lo que impulsé la
confianza en que las presiones sobre los precios estan disminuyendo. Tras el reciente recorte de
tasas del BCE, Christine Lagarde reafirmé un enfoque basado en datos y evitd comprometerse con
un ritmo especifico de recortes. Mientras tanto, el EUR/USD sigue bajo presion, afectado por la
fortaleza del délar y la incertidumbre ante posibles aranceles de Trump y los préximos datos de
inflacién en EE.UU.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se mantiene cerca de 1,24 ddlares, ligeramente por debajo de su maximo reciente,
mientras los inversores evaltan las decisiones de politica monetaria de los principales bancos
centrales y las perspectivas econémicas del Reino Unido. Se espera que el Banco de Inglaterra
reanude los recortes de tasas la proxima semana, aunque un mercado laboral atin sélido podria
moderar su ritmo. A su vez, los comentarios de la ministra de Finanzas Rachel Reeves sobre
medidas para impulsar el crecimiento, incluida la expansion del aeropuerto de Heathrow, han
generado cierto optimismo. Sin embargo, la libra sigue bajo presion ante la fortaleza del délar y la
incertidumbre global.


https://www.youtube.com/watch?v=kUBsFAn5BAw
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espafiol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).

BoJ: acronimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan).

Bonos TIPS: bonos indexados a la inflaciéon de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un
activo con mayor rendimiento.

Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros.
Default: impago de la deuda.

Dot plot: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de
referencia.

EIA: acrénimo en inglés para la Administracion de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.

FOMC: acrénimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.
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IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acrénimo para Indice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia (Overnight
Index Swaps).

PBoC: acrénimo en inglés para Banco Popular de China (People's Bank
of China).

PCE: acrénimo en inglés para el Indice de Precios del Gasto en
Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).
PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacion.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable
econdmica.

Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en
acciones, bonos o indices.

Spread: la diferencia de precio entre los precios de compra y de venta
para un activo.

UE: Uni6n Europea.

UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder
adquisitivo basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de
vivienda y preservar el valor del dinero prestado.

| Global Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de
mercado, asi como colaborar permanente y estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada y que su
plan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacion no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informaciéon que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional
para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacioén de la intencion de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los prondsticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos
sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los andlisis que las acompafan no son definitivas. Este
documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretacion de dicha informacién, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista
pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decision de participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario
que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos
suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el analisis
financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nimeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se
presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de
inversiéon ni tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas
calificaciones son Gnicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacion financiera disponible en el mercado en el momento
de ser preparadas. Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el
contenido de la informacién aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no est asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar sobre los productos aqui mencionados no constituyen una
oferta publica vinculante, por lo cual, tanto la presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones &
Valores S.A.
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