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Esctichanos: | Resumen
° En YouTub e Délar estadounidense corrige tras el rally reciente, pero el sesgo estructural sigue respaldado por
n youlube inflacion energética y menor expectativa de recortes de la Fed.
e La correccion del DXY tras el rally reciente permite un respiro en monedas emergentes.
Desempefio USD/COP ¢ El euro y la libra rebotan levemente ante la pausa del dolar, pero el entorno energético limita su
Evolucién diaria recuperacion.
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solidos en Alemania, Italia e Irlanda. En el Reino Unido, el PMI compuesto de 53.7 prolonga diez
meses de expansiéon y la manufactura crece a su mayor ritmo desde septiembre de 2024,
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. . o Calendario Econémico del dia
CommOdlty BE precio i (/o) Esperado  Esperado Tendencia

Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado .
Consenso Accivalores observada/esperada
¥ pe
Plata 86218 329 /‘) 03:15 ESP PMI de servicios Feb Indicador 93.5 519 52.8 53.8 1
03:45 ITA PMI de servicios Feb Indicador 52.9 52.3 521 52.6 1
Cobre 5 9325 1 83% 03:45 ITA PMI mrnpo.sl.te Feb Indfcador 514 52.1 518 512 1
03:50 FRA PMI de servicios Feb F Indicador 49.6 49.6 49.6 49.6 =
03:50 FRA PMI composite FebF Indicador 49.9 49.9 49.9 49.9 =
Oro 5202.59 1.54% 03:55 ALE PMI de servicios FebF Indicador 534 535 534 534 1
03:55 ALE PMI composite FebF Indicador 93.1 93.2 531 531 1
04:00 EURO PMI composite FebF Indicador 519 519 519 519 =
Brent 82.37 1.19% 04:00 EURO PMI de servicios FebF Indicador 518 519 518 518 1
04:00  ITA Tasa de desempleo Ene Tasa (%) 5.50% 5.10% 5.60% 5.40% 1l
, 04:30 UK PMI de servicios Feb F Indicador 53.9 53.9 53.9 53.9 =
(o)
Cafe 3735 1.03% 04:30 UK PMI composite FebF Indicador 53.9 537 53.9 539 1
05:00 EURO Tasa de desempleo Ene Tasa (%) 6.20% 6.10% 6.20% 6.20% 1
WTI 74.88 0‘43% 05:00 ITA PIB WDA QoQ 4T F Var. Trimestral (%) 0.20% 0.30% 0.30% 0.30% 1
05:00 ITA PIB WDA YoY 4T F Var. Anual (%) 0.70% 0.80% 0.80% 0.80% 1
08:15 us ADP Cambio de empleo Feb Miles 22 pendiente 50 40 1
Maiz 445.38 -0.14% 09:45  US PMI de servicios FebF Indicador 52.3 pendiente 523 523 =
09:45 us PMI composite EE. UU. S&P Global FebF Indicador 52.3 pendiente 52.3 52.3 =
10:00 us Indice ISM Services Feb Indicador 53.8 pendiente 537 53.8 =
Gas N 3.008 -1.51%

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
Fuente: Investing

| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' muestra hoy una correccién moderada hacia la zona de 98.8-99 tras el
fuerte repunte acumulado en las dos sesiones previas, cuando avanzé cerca de 1.5% impulsado por
la escalada del conflicto en Medio Oriente, el salto de los precios de la energia y la consecuente
revision al alza de los riesgos inflacionarios globales. El retroceso de la jornada responde
principalmente a una pausa técnica y a cierta estabilizacion en el sentimiento de mercado luego de
reportes de posibles contactos diplomaticos entre Iran y EE.UU,, asi como a una moderacion
temporal en petréleo y gas. No obstante, el trasfondo macro sigue favoreciendo al ddlar: el shock
energético ha llevado al mercado a retrasar el inicio del ciclo de recortes de la Fed hacia septiembre
y a reconsiderar el escenario de tasas “mas altas por mas tiempo” En este contexto, el dolar
continta beneficidndose de su rol de refugio y de la relativa ventaja estructural de EE.UU. como
productor energético frente a economias importadoras como Europa o Japén, por lo que la caida
intradia luce mas como una consolidacion dentro de una tendencia ain sélida que como un cambio
de direcci6n estructural.

| Peso colombiano (COP)

El DXY corrige ligeramente hacia la zona de 99 tras el fuerte repunte acumulado a inicios de
semana, en un movimiento mas asociado a toma de utilidades, sefales de un posible
desescalamiento de las tensiones geopoliticas y a una moderaciéon temporal en el precio del
petroleo. Para LatAm, el punto de partida es particularmente débil tras la fuerte correcciéon de
ayer —cuando el indice de monedas emergentes cay6 1.5%— aunque, la pausa del doélar podria
generar algo de estabilizaciéon en monedas emergentes que al inicio de la jornada de hoy muestran
una apreciacion alrededor del 0.5%. En Colombia, el USD/COP cerr6 en COPS$3,800 (+COPS$51) con
alto volumen y rango amplio, reflejando una clara recomposicion de posiciones hacia doélar en
medio del actual panorama externo. Ahora bien, con un DXY algo mas estable hoy, la elevada beta
del peso colombiano a sus pares regionales y unos precios del crudo atn en niveles elevados el
sesgo intradia de la tasa de cambio se inclina hacia niveles bajos, con el mercado atn sensible a
cualquier choque de volatilidad que cambie la direccion del dolar global. En linea con lo anterior,
anticipamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,760 y COP$3,830 con posibles
extensiones hacia COP$3,740 y COP$3,840 por dolar.

| Euro

El euro muestra hoy un rebote técnico hacia la zona de 1.16-1.165 tras las fuertes pérdidas
registradas al inicio de la semana, favorecido por la ligera moderacion del dolar y una mejora
marginal en el apetito por riesgo global. Sin embargo, el trasfondo sigue siendo fragil para la
moneda europea. El conflicto en Medio Oriente ha intensificado el riesgo de un nuevo shock
energético para la regién —altamente dependiente de importaciones de gas y petroleo—, lo que
podria presionar nuevamente la inflaciéon y deteriorar el crecimiento. De hecho, la inflacién de la
Eurozona sorprendié al alza en febrero, llevando al mercado a replantear el ciclo de politica
monetaria y a incorporar incluso probabilidades de alzas de tasas del BCE este afo. Aun asi, el
diferencial energético y el posicionamiento del mercado —que muestra el mayor sesgo bajista para
el euro en mas de un afio en el mercado de opciones— sugieren que cualquier recuperacion del
EUR/USD probablemente sera limitada mientras persista la incertidumbre geopolitica.

| Libra Esterlina

! 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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La libra esterlina también registra una recuperacion moderada hacia la zona de 1.3350-1.3380 tras
haber tocado minimos de varios meses cerca de 1.325 al inicio de la semana, beneficiandose de la
consolidacion del dolar y de un leve repunte en los futuros de renta variable global. No obstante, el
panorama fundamental sigue siendo desafiante. El Reino Unido contintia enfrentando presiones
inflacionarias superiores al objetivo del BoE, y el reciente repunte de los precios de la energia
podria afadir nuevas tensiones inflacionarias en los préximos meses. En este contexto, el mercado
ha reducido drasticamente las apuestas de recortes de tasas por parte del BoE, con una
probabilidad cercana al 20% para un ajuste inmediato. Al mismo tiempo, las revisiones a la baja en
las perspectivas de crecimiento para 2026 limitan el atractivo relativo de la libra. Asi, aunque el
GBP/USD logra estabilizarse en la sesion, su desempefio sigue condicionado principalmente por la
trayectoria del dolar global.



| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptiblica.

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 inflacion de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acrénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Autonomo 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: acronimo 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).
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Gilts: bonos del Reino Unido.

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

IPC: acronimo 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.
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