Mercado cambiario
Peso colombiano se sostiene con carry atractivo pese a ruido externo
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Esctichanos: | Resumen
El dél lid de 98 dicionad tativas d tes y datos clave d leo.
u En YouTube o El délar consolida cerca de 98, condicionado por expectativas de recortes y datos clave de empleo
e E] euro se estabiliza cerca de 1.17, limitado por datos débiles y un BCE en pausa.

e La libra se fortalece por carry atractivo y menor riesgo fiscal relativo frente a EE.UU.
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Materias primas
Informacion relevante de monedas
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| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' se mantiene en un rango medio en torno a 98.0-98.5, reflejando un
equilibrio inestable entre factores de corto plazo. Tras un repunte inicial asociado a flujos
defensivos por la intervencion de EE.UU. en Venezuela, el délar perdi6 traccion a medida que el
mercado redujo la prima geopolitica y volvi6 a enfocarse en los fundamentales macro y
monetarios. La debilidad del ISM manufacturero, junto con un tono crecientemente dovish dentro
del FOMC, ha reforzado la expectativa de al menos dos recortes de tasas en 2026, manteniendo al
doélar estructuralmente presionado. No obstante, la probabilidad elevada de que la Fed mantenga
tasas en la reunion de enero, sumada a la expectativa por los datos laborales de esta semana (NFP),
ha contenido mayores caidas. En este contexto, el DXY opera sin una tendencia definida, con
sesgo defensivo de mediano plazo, pero con soporte tactico mientras no se materialice un
deterioro claro del mercado laboral.

| Peso colombiano (COP)

El dolar estadounidense (DXY) se estabiliza en 98.393 este martes, tras una jornada de alta
volatilidad donde el nerviosismo por la intervenciéon en Venezuela fue compensado por sefiales de
debilidad econémica en EE. UU. Aunque la divisa llegb a repuntar un 0.4% el lunes, cerr6 a la baja
ante la publicacion de datos del ISM, que revelaron la contraccién manufacturera mas profunda
desde 2024. Adicionalmente, las declaraciones de Neel Kashkari (Fed de Minneapolis) sobre el riesgo
de un aumento en el desempleo reforzaron la expectativa de nuevos recortes de tipos este afio. En
el plano local, el peso colombiano se mantiene como una de las monedas mas atractivas para 2026
para algunos inversionistas que opinan que su fortaleza reside en un posible giro politico
pro-negocios del pais en 2026 y un BanRep restrictivo, con alzas previstas de 200 pbs que aseguran
un carry trade positivo. No obstante, la volatilidad estd garantizada dependiendo de la prima de
riesgo que podra moverse al ritmo de la estabilidad fiscal y petrolera. En linea con lo anterior,
anticipamos que la sesion de hoy seguira dominada por ajustes técnicos y una profundidad limitada,
anticipando un rango de negociacion acotado entre COP$3,720 y COP$3,770, con posibles
extensiones hacia COP$3,705 y COP$3,790 por délar.

| Euro

El euro ha mostrado un desemperfio mixto frente al dolar, oscilando en torno a 1.17, beneficiandose
parcialmente de la reciente debilidad del USD, pero limitado por sefales de enfriamiento
econodmico en la Eurozona. La revision a la baja de los PMI de servicios y la desaceleracion de la
inflacion —especialmente en Francia y Alemania— refuerzan la percepciéon de que el crecimiento
europeo sigue siendo fragil, reduciendo el margen para una apreciacion sostenida del euro. Al
mismo tiempo, el sesgo neutral del BCE, que ha reiterado su intencién de mantener las tasas en
niveles restrictivos pero estables, ha evitado una correccién mas profunda de la moneda. Asi, el
par permanece altamente dependiente del balance relativo entre sorpresas macro en EE.UU. y
Europa, con riesgos a la baja si el soporte técnico en la zona de 1.1680-1.1700 cede.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se ha consolidado como una de las monedas desarrolladas con mejor desempeiio
relativo, operando cerca de maximos de tres a cuatro meses, respaldada por un entorno de mayor
apetito por riesgo, menor incertidumbre fiscal en el Reino Unido y un diferencial de tasas

! 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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favorable frente al délar. El mercado descuenta un ciclo de recortes mas gradual por parte del BoE
que el de la Fed, otorgando a la GBP una ventaja de carry frente a sus pares. Ademas, sefales
politicas orientadas a una relaciéon mas estrecha con la Unién Europea han contribuido a mejorar
el sentimiento sobre activos britanicos. Si bien los datos domésticos muestran cierta pérdida de
dinamismo, estos no han sido suficientes para revertir el sesgo positivo de la moneda, que sigue
actuando como beneficiaria en episodios de “risk-on”.

| 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.

BTC: acronimo 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: acrénimo en inglés para la Administracion 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: 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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