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Resumen

e En lo corrido de este afo, el dolar se ha debilitado
frente a la mayoria de sus pares, con el DXY cayendo
1.8% y cotizando por debajo de 106.5 unidades.
Aunque el panorama macroeconémico sugiere que
la caida deberia ser limitada por el diferencial de
tasas entre EE.UU. y otras economias desarrolladas,
el canal bajista en el que opera el indice no respalda mariam
esta narrativa. (601
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e La tendencia bajista general del DXY se podria
mantener. Esta semana, en la agenda econémica lo
importante sera el dato de PCE en EE.UU. y el dato
de situacion empresarial IFO en Alemania. En el Jahnisi Arley Céceres
frente politico, sera relevante monitorear el impacto de
en el sentimiento de riesgo con las elecciones
anticipadas en Alemania y el desarrollo de los

anuncios de Trump. Diana Valentina Gonzélez
Analista de renta fije

Laura Sophia Fajardo Rojas
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. P . liana.gon.
e El peso colombiano atn lidera las ganancias de las (601) G
monedas del mundo, con una apreciacion del 7.93%

en lo corrido de este afio. Respaldado por la MarlaFl).oren?”Moreno

debilidad del dolar, el retraso de las politicas maria.morer

arancelarias de Donald Trump, el mayor apetito por

el riesgo, las perspectivas macroecondmicas poco Escucha nuestro anilisis:
favqrables en EE.UU. que impulsa la diver§iﬁcacic:m u En YouTut

hacia mercados emergentes y el mayor diferencial

de tasas en la region que fomenta operaciones de & EnSpotify

carry trade.

e Para esta semana, anticipamos un rango para el il nuestros inform
USD/COP entre COP$4,060 y COP$4,145 con
extensiones a COP$4,035 y COP$4,170 por dolar.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Crecimiento del PIB (var.anual %) 3,20%  -7,30% 11,00% 730% 0,60% 170% 2,70%
Tasa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10,90% 16,70% 13,80% 11,20% 10,20% 10,20% 10,2%
Inflacion (var.anual %, fin de periodo) 3,81% 162%  560% 13,13% 9.28% 520% 4,40%
Inflacion basica (var.anual %, fin de periodo) 3,40% 1,39%  2,84% 923% 8,81% 575% 3,94%
Tasa Banrep (tasa, fin de periodo) 425%  175%  3,00% 12,00% 13,00% 9,50% 7,50%
IBR mensual nominal (tasa, fin de periodo) 4,11% 1,71% 297% 11,23% 12,08% 8,99% 7,06%
Balance fiscal GNC (% PIB) -246% -179% -6,97% -530% -4,20% -6,80% -540%
Deuda neta GNC (%PIB) 48,4% 60,7%  60,1% 577% 53,8% 60,00% 62,0%
Balance comercial (USD millones, total) -10.782  -10130 -15.259 -14.331 -9.902 -10.811 -11.000
Balance en cuenta corriente (% PIB) -4,58% -342% -560% -6,26% -2,70% -190% 3,50%
Tasa de cambio (USD/COP, promedio) 3.282 3.696 3747 4248 4328 4.074 4240

Precio de Eetréleo (USD por barril, Eromedio) 64,3 42,0 80,9 100,9 8249 80,5 74,0

Fuente: Investigaciones Econémicas Acciones y Valores
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indice del délar estadounidense (DXY)

El indice DXY, mide la fortaleza del dolar frente a una
canasta de seis monedas principales: El euro (EUR), el yen
(JPY), la libra esterlina (GBP), el délar canadiense (CAD), la
corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).

En lo corrido de este afio, el dolar se ha debilitado frente a
la mayoria de sus pares, con el DXY cayendo 1.8% y
cotizando por debajo de 106.5 unidades. Aunque el
panorama macroeconémico sugiere que la caida deberia
ser limitada por el diferencial de tasas entre EE.UU. y otras
economias desarrolladas, el canal bajista en el que opera el
indice no respalda esta narrativa.

Debido a que el proximo recorte de la Fed se anticipa hasta
mitad de afio mientras en otras economias el ciclo de
flexibilizacion podria continuar de forma gradual,
consideramos que la presion sobre el DXY se atribuye al
frente comercial y geopolitico. Como lo mencionamos en
nuestro Gltimo informe semanal, el escepticismo de los
anuncios arancelarios de Donald Trump no han generado
un impulso alcista sostenido en el dolar a nivel global, al
mismo tiempo que las preocupaciones sobre el desempefno
econdmico del pais afiaden presion.

En este panorama, la tendencia bajista general del DXY se
podria mantener. Esta semana, en la agenda econdmica lo
importante sera el dato de PCE en EE.UU. y el dato de
situacion empresarial IFO en Alemania. En el frente
politico, serd relevante monitorear el impacto en el
sentimiento de riesgo con las elecciones anticipadas en
Alemania y el desarrollo de los anuncios de Trump. Hasta
ahora, este factor no logr6 un fortalecimiento persistente
del euro, revirtiendo la caida del DXY que alcanzé minimos
de 11 semanas en 106.1 unidades.

En el frente macroecondémico, de acuerdo a un analisis de
la sensibilidad del DXY al dato de PCE subyacente,
evidenciamos que 1) el mercado generalmente se anticipa a
una sorpresa alcista, 2) cuando el dato se alinea a las
expectativas del mercado la reaccion del DXY en general
enfrenta una leve presion bajista y, 3) aunque parece que el
mercado descuenta datos al alza, el efecto de una sorpresa
bajista es menor al de una sorpresa alcista. (Grafica 2)

En este sentido, esta semana, el objetivo alcista del DXY
estaria en la zona de 107.1 unidades y el bajista en 105.8,
segin se desarrolle el panorama economico, politico y
comercial global.

Indicadores

Tasa de politica monetaria

PCE % anual
Inflacion objetivo
Balance anual presupuestario % del

Crecimiento del PIB % trimestre

Actual
(Anterior)
425 - 450%
(4,50 - 4.75%)
2.6% (2.4%)
2%
PIB -6.3% (-6.2%)

2.3% (3.1%)

Balance de cuenta corriente % del PIB  -3.6% (-3.3%)

Calificacién moneda extranjera Moody's ~ Aaa

Perspectiva

Negativa

Gréfica 1: Reaccion del DXY a la publicacion del PCE
subyacente en EE.UU.

Sorpresa bajista

0192%

-037%
-0308%

Sorpresa alcista

-0312%

~0.07%

Variacion (%) del DXY 30 min después de publicado el dato
Fuente: Bloomberg - Investing - Investigaciones Economicas

Dolar estadounidense (DXY)
Ultimo cierre  Min. semanal Max. semanal YTD WTD PM50D PM200D
106,61 106,37 107,17 -1,73% -0,11% 108,02 104,96

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

A

Proyeccién semanal
106,1-107,1

Acciones

&Valores
Desde 1959


https://accivalores.com/media/attachments/2025/02/17/informe-semanal-divisas-17.02.2025.pdf

Peso colombiano (COP)

El COP atin lidera las ganancias de las monedas del mundo, . Actual
con una apreciacion del 7.93% en lo corrido de este afio. El (il (Anterior)
rendimiento del COP se ve respaldado por la debilidad del tasa de politica monetaria 9.50% (9.50%)

dolar, el retraso de las politicas arancelarias de Donald

R : ac IPC % anual 5.22% (5.20%)

Trump, el mayor apetito por el riesgo dado el optimismo del o
o - Inflacion objetivo 3%
mercado en el frente geopolitico, las perspectivas
macroeconémicas poco favorables en EE.UU. que impulsa la Balance anual presupuesto % del PIB GH(2)
diversificacién hacia mercados emergentes y el mayor Crecimiento del PIB % trimestre 2.3% (2.0%)
diferencial de tasas en la region que fomenta operaciones Uitimo cierre USD/COP 4,083
de carry trade (Gréfica 2). Balance de cuenta corriente % del PIB -1.6% (-1.6%)
. Calificacio da extranjera Moody’s Baa2
De acuerdo a nuestras expectativas, los fundamentales del ' c-con moneda extranjeraboodys o
Perspectiva Negativa

COP podrian seguir respaldando la tendencia bajista de la
tasa de cambio local. Sin embargo, en el mercado ya se
empieza a anticipar que el movimiento del COP podria estar
sobreextendido. En una comparacién del movimiento del Gréfica 2: Perspectiva USD/COP
COP durante el inicio del gobierno Trump en sus dos 4
administraciones (Grafica 3), vemos que la moneda ha
presentado una apreciacion sostenida frente al dolar que se
alinea a su comportamiento historico, pero que en su
velocidad podria anticipar una leve correccion.

Por esta razon y ante la expectativa del mercado a los datos
de PCE en EE.UU, anticipamos que esta semana el sesgo de
depreciacion tenga un peso importante en el rendimiento .
del COP, llevandolo a operar en un rango entre COP$4,060 ()

y COP$4,145 con extensiones a COP$4,035 y COP$4,170 por
dolar. No obstante, creemos que algunos fundamentales
podrian limitar alzas muy fuertes de la tasa de cambio. o0
Entre ellos: 1) la reciente correlacion positiva con el brent w19 w20 ozt b2 jn2s octzs
podria limitar las presiones de depreciacion ante las
expectativas de que el precio de esta materia prima siga
cayendo (Grafica 4), 2) la narrativa de estrategias carry
trade que atn favorece a la region y 3) la cotizacion por
debajo de las 107 unidades del DXY. Tabla 1: Perspectiva USD/COP

(20)

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas

: . . . USD/COP Promedio Minimo Maximo
Hacia adelante, estimamos que la tasa de cambio promedio

en el tercer trimestre del afio sea COP$4,180 por dolar y en
el afo COPS$4,240 por dolar (Tabla 1). Serd relevante
monitorear el frente fiscal en Colombia y la percepcion de
riesgo, ademas de la politica monetaria internacional, las
politicas de EE.UU. bajo el nuevo gobierno de Trump y la
volatilidad de los precios del petréleo. También, temas de
demanda interna y balanza comercial en Colombia.
Adicionalmente, el panorama electoral en Colombia sera
relevante, cuando el trade del cambio de gobierno podria
estar siendo evaluado por el mercado.

Fuente: Investigaciones Economicas

Peso colombiano (USD/COP)
Ultimo cierre Min. semanal Méx. semanal YTD WTD PM50D PM200D Proyeccion semanal
4.083,00 4.076,94 4.100,00 -7,31% -0,93% 4.262,06 4.185,37 4.060 - 4.145

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas A ngfg?—g :
Desde 1959



Peso colombiano (COP)

Grifica 4: Correlaciones comunes COP (30
iodos)

Gréfica 3: Comportamiento normalizado USD/COP
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Peso colombiano (USD/COP)
Ultimo cierre Min. semanal Méx. semanal YTD WTD PM50D PM200D Proyeccion semanal
4.083,00 4.076,94 4.100,00 -7,31% -0,93% 4.262,06 4.185,37 4.060 - 4.145
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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 informacion 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 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion 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 analisis que las acompanan 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 informacion, 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 andlisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los
valores y numeros 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 inversion 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 Unicamente 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 informacion aqui contenida puede ser objeto de
cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esta 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

uuaw mw uaaco\on aloressa 675\ cionesvvaloressa

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas


https://twitter.com/accivaloressa
https://co.linkedin.com/company/acciones-y-valores-s-a-
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d

