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USD/COP condicionado por flujos locales
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P con costos estimados de hasta EURS26 mil millones, impactando el crecimiento sectorial. No
obstante, indicadores positivos en sectores regulados y de infraestructura sugieren resiliencia en el
PIB regional. En el Reino Unido, el mercado inmobiliario mostré una aceleracion inesperada en
enero de 2026, con un incremento interanual del 1% y un precio promedio récord de GBP$300,077.
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50% —Mensual Anual incertidumbre tecnolédgica, con una proyeccion de crecimiento anual moderado de entre el 1% y 3%.
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Consenso Accivalores observada/esperada
02:00 ALE Produccion industrial SA Dic Var. Mensual (%) 0.20% -1.90% -0.30% -0.10% 1
06:00 BRA FGVinflacion IGP-DI Ene Var. Mensual (%) 0.10% 0.20% 0.24% 0.24% T
06:00 CLP IpC Ene Var. Mensual (%) -0.20% 0.40% 0.40% -0.10% t
08:30 JAP Indice lider CI DicP Indicador 109.9 pendiente 109.8 10.1 T
10:00 US  Percepciéon dela U. de Michigan  Feb P Indicador 56.4 pendiente 54.9 537 l
18:00 COL IPC Ene Var. Anual (%) 5.10% pendiente 5.42% 5.45% T
18:00 COL IPC Ene Var. Mensual (%) 0.27% pendiente 1.21% 127% t
18:00 COL IPC subyacente Ene Var. Anual (%) 5.11% pendiente 5.59% 5.52% I
t

18:00 COL IPC subyacente Ene Var. Mensual (%) 0.35% pendiente 1.22% 117%
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| Délar estadounidense

El dolar estadounidense’ transita una fase de consolidacion tras el repunte de la semana, moderando
ligeramente por debajo de 98.00 luego de dos sesiones de avance. El balance macro sigue siendo
mixto: por un lado, los datos recientes del mercado laboral —ADP débil, menores vacantes JOLTS y
mayor numero de despidos— han reactivado las apuestas a recortes de tasas en el primer semestre,
lo que introduce presion bajista marginal; por otro, el entorno de mayor aversién al riesgo, junto con
la expectativa de una conduccién monetaria prudente bajo la nominaciéon de Kevin Warsh al frente
de la Fed, sostiene la demanda por el doélar como activo refugio. Con el reporte de néminas
retrasado y el foco inmediato en el sentimiento del consumidor de la Universidad de Michigan, el
dolar se mantiene apoyado por flujos defensivos, pero sin catalizadores suficientes para un nuevo
tramo direccional al alza en el muy corto plazo.

| Peso colombiano (COP)

A nivel global, el dolar estadounidense se mantiene cerca de maximos de dos semanas, aunque sin
acelerar y moderandose por debajo de 98 puntos. La combinacién de un entorno de risk-off y la
lectura de una Fed mas paciente continia respaldando al délar como activo refugio, incluso
cuando algunos indicadores del mercado laboral comienzan a enfriar el optimismo sobre la
economia estadounidense. En este contexto, las monedas de la region corrigen y revierten buena
parte del avance observado en la jornada previa; sin embargo, en Colombia el comportamiento de
la tasa de cambio enfrenta presiones idiosincraticas que podrian generar un desacople frente a sus
pares. El cierre de ayer en COPS3,710 sugiere que la tasa volvio a anclarse principalmente en flujos
y primas de riesgo locales, mas que en la dindmica del dolar global. En particular, el mercado
continta calibrando un factor clave: la sefial de Crédito Ptblico de mantener una estrategia activa
de acumulacion de doélares, respaldada por un colchon de caja significativo y por la posibilidad de
que parte de las utilidades del BanRep se canalicen a la compra de divisas, lo que introduce un
sesgo estructural de demanda por doélares y limita extensiones bajistas de la tasa de cambio. En
linea con lo anterior, anticipamos un rango de negociaciéon acotado entre COP$3,690 y
COP$3,740 con posibles extensiones hacia COP$3,670 y COP$3,760 por délar.

| Euro

El euro se estabiliza alrededor de 1.1800 frente al dolar tras rebotar desde minimos recientes, en
un contexto dominado por sefiales macro dispares en la Eurozona y una politica monetaria que
entra en modo de espera. El BCE mantuvo tasas sin cambios y reforzo6 el mensaje de que la politica
estd en un “buen lugar”, minimizando el impacto de la apreciacion reciente del euro sobre la
inflacién, que ya se ubica por debajo del objetivo. Sin embargo, la debilidad de la actividad
industrial alemana y un entorno global mas cauteloso limitan el apetito por posiciones largas
adicionales, dejando al EUR/USD en una fase de correcciéon técnica dentro de una tendencia
estructuralmente mas firme en el afo. El comportamiento del par dependera en el margen de si
los datos de EE.UU. revalidan o no el giro dovish en expectativas de la Fed.

| 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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GBP. La libra esterlina intenta recuperarse hacia la zona de 1.3600 tras el ajuste brusco posterior a
la decisién del BoE, que mantuvo tasas pero con una votacion inesperadamente estrecha y un tono
mas dovish de lo anticipado. El mensaje de una senda “gradual” de recortes, junto con la
percepcién de que la inflacién convergera al objetivo antes de lo previsto, ha llevado al mercado a
adelantar expectativas de flexibilizacion, presionando a la moneda en el corto plazo. A esto se
suma un aumento del ruido politico interno, que amplifica la sensibilidad de la libra a episodios de
aversion al riesgo global. En el margen, la correccion del dolar ofrece alivio tactico, pero el balance
para la GBP sigue siendo fragil mientras persista la incertidumbre sobre politica monetaria y
estabilidad politica.



| 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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