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¥ % ¢ 1?11 1L oB» oW Wb WL o n 03:15 ESP  PMI de servicios de Espana HCOB Ene Indicador 571 53.5 56.7 56.1 1
O R OO I S GO N 03:45 ITA  PMIde servicios de Italia HCOB  Ene Indicador 515 52.9 5.3 51 t
0 TS z 99 9 8 & i g 9 I 03:45 ITA  PMIcomposite de Italia HCOB Ene Indicador 50.3 514 50.1 50.1 1
8 d a8 88 8888 88« 03:50 FRA  PMI de servicios de Francia HCOB ~ Ene F Indicador 479 484 47.9 479 0
Fuente: Banrcp 03:50 FRA  PMI composite de Francia HCOB ~ Ene F Indicador 48.6 49.1 48.6 48.6 1
03:55 ALE PMIde servicios de Alemania HCOB  Ene F Indicador 53.3 52.4 53.3 53.3 1
03:55 ALE PMI composite de AlemaniaHCOB ~ Ene F Indicador 52.5 52.1 52.5 52.5 5
04:00 EURO Il composite delazonadel euro HC EneF Indicador 515 513 515 51.5 l
04:00 EURO I de servicios de la zona del euro Ht  Ene F Indicador 519 51.6 519 51.9 1
04:30 UK PMIde servicios delR.U. S&P Globa.  Ene F Indicador 54.3 54 54.3 54.3 1
04:30 UK PMI composite R. U. S&P Global EneF Indicador 53.9 53.7 53.9 53.9 15
05:00 EURO IPC Ene P Var. Mensual (%) 0.20% -0.50% -0.50% 0.10% l
05:00 EURO Estimacion de IPC Ene P Var. Anual (%) 2.00% 1.70% 1.70% 2.00% 1
05:00 EURO IPC subyacente Ene P Var. Anual (%) 2.30% 2.20% 2.30% 2.40% 1
08:15  US ADP Cambio de empleo Ene Miles 41 pendiente 45 43 1
09:45 US  PMIcomposite EE. UU. S&P Global ~ Ene F Indicador 52.8 pendiente - 52.8 =
09:45  US PMIde servicios EE. UU. S&P Global  Ene F Indicador 525 pendiente 52.5 52.5 =

10:00  US Indice ISM Services Ene Indicador 544 pendiente 53.5 534
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| Délar estadounidense

El ddlar estadounidense! consolidé alrededor de 97.45 tras fallar en romper con claridad la zona de
97.75 —antiguo soporte convertido en resistencia—, confirmando que el rebote reciente es
correctivo dentro de una tendencia previa mas débil. El ddlar ha encontrado alivio tactico por la
nominacion de Kevin Warsh a la presidencia de la Fed y por datos de actividad atn soélidos
(manufactura), lo que ha moderado expectativas de recortes inmediatos y anclado la curva en un
sesgo de cautela. Sin embargo, la falta de catalizadores definitivos —con el empleo oficial retrasado
por el cierre parcial del gobierno y la atenciéon puesta en ADP/ISM Servicios— mantiene al indice
vulnerable a episodios de toma de utilidades. En este contexto, el equilibrio actual sugiere soporte
por narrativa de Fed mas prudente, pero sin validacion suficiente para un tramo alcista sostenido
mientras no se supere con conviccion el bloque 98.00-98.50.

| Peso colombiano (COP)

Para el USD/COP, el cierre del martes en COPS3,648 refleja mas un rebalanceo técnico y toma de
utilidades tras la fuerte apreciacion del peso al inicio de la semana que un cambio estructural de
tendencia. A diferencia de otros pares regionales, el peso colombiano sigue dominado por factores
idiosincraticos: el fuerte diferencial de tasas reales tras la sorpresa hawkish del BanRep, la
dindmica de flujos oficiales y, especialmente, la estrategia de Crédito Publico de fortalecer la caja
en doélares para atender vencimientos y cerrar coberturas (TRS y bonos externos), que introduce
una fuente estructural de demanda de divisas en episodios de apreciacién del COP. En este
contexto, y aun con un DXY relativamente débil, el balance intradia para hoy apunta a un
USD/COP en rango, con sesgo a consolidacion, manteniendo la tasa sensible a flujos y titulares
mas que al pulso externo general. En linea con lo anterior, anticipamos un rango de negociaciéon
acotado entre COP$3,620 y COP$3,680 con posibles extensiones hacia COP$3,600 y COP$3,700
por dolar.

| Euro

El euro se estabiliza por encima de 1.18 tras la publicacién de una inflacién de la Eurozona en linea
y mas baja, lo que refuerza la idea de una politica del BCE “en buen lugar” y reduce la urgencia de
ajustes. Aun asi, la moneda comun permanece sensiblemente condicionada por el pulso del ddlar:
cuando el DXY se afirma, el EUR/USD pierde traccion, y cuando el dolar pausa, el par recupera
marginalmente. Con el BCE proximo a reunirse y sin sefiales de endurecimiento adicional, el
balance favorece rangos acotados, con soporte cerca de 1.178-1.180 y resistencias en 1.185-1.19, a la
espera de datos estadounidenses que definan el préximo movimiento direccional.

| Libra Esterlina

La libra se mantiene ofrecida pero resiliente sobre 1.37, en una fase de espera estratégica previa al
“Super Thursday” del BoE. El mercado descuenta una pausa amplia en tasas y ha recortado
expectativas de recortes agresivos en 2026, apoyado por datos domésticos relativamente firmes y
una inflacion ain elevada para estandares G7. No obstante, el principal freno para el GBP/USD
sigue siendo el tono del délar: cada intento de recuperaciéon del DXY limita el avance de la libra,
que opera mas por diferenciales relativos y gestion de riesgos que por catalizadores propios de

! Valor correspondiente al Indice DXY que mide la fortaleza del dolar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el d6lar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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corto plazo. Asi, el sesgo inmediato es de consolidacién, con soporte alrededor de 1.365-1.37 y

techo tactico en 1.375-1.38.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptblica.

BCE: acroénimo 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: inflaciéon esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acroénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Auténomo de la Regla Fiscal

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 Administracién de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

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

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

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acronimo 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.
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