Mercado cambiario
Doélar global firme mantiene presion sobre monedas LatAm y

eleva sensibilidad del USD/ COP
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Esctichanos: | Resumen
e Dolar se mantiene firme cerca de 99 ante demanda de refugio y retraso esperado en recortes de la

° En YouTube Fed.
e Con el DXY al alza y el CDS de Colombia en 235 pb, el USD/COP mantiene sesgo intradia alcista en

Desempeiio USD/COP linea con la debilidad regional.
Evolucién diaria e Euro y libra esterlina caen ante délar fuerte y mayor riesgo geopolitico.

USD/COP === Promedio 50D = = = Promedio 200D .
§ 4450 | Narrativa de los mercados
$ 4,300
sas0 DREENTCI T En EE.UU, el mercado evala las presiones inflacionarias derivadas de la escalada geopolitica en
$4000 “\\\ "\._‘_\ Oriente Medio, que encarece los costos energéticos y del combustible. Este entorno coincide con
- ‘\\_ =~ sefiales de enfriamiento en el mercado laboral: se proyecta hoy una desaceleracion en la creaciéon de

' o empleo para febrero, con una previsién de 50,000 nuevos puestos frente a los 130,000 previos,

so100 : manteniendo la tasa de desempleo en 4.3%. La Eurozona registré una desaceleracion al cierre de
§3850 M BRLBR S BBL BRGNS SS 2025, con un crecimiento del PIB del 0.2% trimestral y 1.4% anual. Esta moderacion responde a la

i3 ? 528§58¢:8238; debilidad en la inversion fija y el gasto publico, a pesar de la resiliencia en el consumo doméstico y el

E8g8°88883888: mercado laboral, que alcanzé los 172.6 millones de empleados tras 19 meses de crecimiento

consecutivo. El Reino Unido enfrenta un ajuste en sus proyecciones de crecimiento para 2026,
reducidas del 1.4% al 1.1% ante el incremento en costos energéticos y presiones inflacionarias. No

~

Depreciacion (+) / Apreciacion (-

o —Mensual ——Anual obstante, se mantienen perspectivas de expansiéon del 1.6% para 2027 y 2028, fundamentadas en una
8% moderacién inflacionaria y menor endeudamiento.
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0 En China la estrategia gubernamental busca superar los desequilibrios internos, como la crisis
-4% . e e A . . . . . . . . . . .2
o inmobiliaria y la baja demanda, mediante inversiones en inteligencia artificial e investigacion
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% cientifica. Japon enfrenta vulnerabilidad econémica debido a su alta dependencia de la importacién
-16% energética. Las autoridades advierten que la situacion podria derivar en una suspension prolongada
-20% de los tipos de interés. La balanza comercial de Brasil presentd un superavit de US$4,200 millones
BE 85888888 8¢8¢ " P . .
55553298882 ¢385% en febrero, revirtiendo el déficit del afio anterior. Este resultado obedece a un alza del 15.6% en las
£ @ =iy & o O g = 9 = E . o . , . . . s
5 8 g E8e2855888¢g exportaciones, principalmente de petroleo, mineral de hierro y soja, frente a una reduccion del 4.8%
en las importaciones. Pese a este desempefio comercial positivo, la economia muestra sefiales de
Volatilidad diaria desaceleracién bajo una politica monetaria restrictiva, con tasas de interés mantenidas en 15%
(diferencialvalopmanymintentelldia) durante meses. Colombia enfrenta presiones inflacionarias con una proyeccion anual del 5.49% para
$170 febrero, impulsada por ajustes al salario minimo y alza en servicios. En la negociacién con los bancos,
BIEe el Gobierno ha implementado paquetes de alivio para deudores y crédito productivo por COPS5.2
130 . . . , . .z .
ZHO billones. Mientras tanto, el IPP registro en febrero una variacion anual negativa del -0.3%, y se
R e T proyecta que la inflacién de alimentos se modere gradualmente hacia el 6% anual. En otro ambito, el
$70 sector energético atraviesa dificultades, con una caida del 16.1% en la produccién de gas natural y un
:ig O ‘A aumento de costos del 23%, lo que desplaza la industria hacia energéticos alternativos. Este
$10 domingo, se elegiran los nuevos miembros del Senado y la Camara de Representantes, en unos
888888808888 comicios que seran clave para definir el equilibrio politico del préximo gobierno.
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Monto diario negociado i Evento Periodo Unidad Previo Observado Esperado Es?eladu endencia
Volumen === Promedio 50D Promedio 200D Consenso Accivalores observada/esperada
05:00 EURO PIBSA 4TT  Var.Trimestral (%) 0.30% 0.20% 0.30% 0.30% 1
$2500 05:00 EURO PIBSA 4TT Var. Anual (%) 1.30% 1.20% 1.30% 1.30% 1
$2,000 06:00 BRA FGV inflacion IGP-DI Feb Var. Mensual (%) 0.20% -0.84% 0.14% 0.21% 1
! 06:00 CLP IPC Feb Var. Mensual (%) 0.40% 0.00% 0.00% 0.00% 1
$1500 07:00 BRA Produccién industrial Ene Var. Mensual (%) -1.20% 1.80% 110% 1.00% T
! 2 L OV L, )| ‘1--.._-_,.""" 08:30 US Cambio en néminas no agricolas Feb Miles 130.0 pendiente 60.0 54.0 l
$1,000 VT UMY T 0830 US Ventas al por menor anticipadas Ene Var. Mensual (%) 0.00% pendiente -0.30% -0.10% l
0830 US Tasa de desempleo Feb Tasa (%) 4.30% pendiente 4.40% 4.40% 1
$500 08:30 us Cambio en néminas-manufactura Feb Miles 5.0 pendiente -7.0 -4.0 1
0830 US Ventas al por menor sin autos Ene Var. Mensual (%) 0.00% pendiente 0.00% 0.00% =
$0 18:00 COL 1PC Feb Var. Anual (%) 5.35% pendiente 5.38% 5.47% 1
fN: S§888838288888 18:00 COL 1PC Feb  Var. Mensual (%) 118% pendiente  1.20% 125% 1
585295383 ¢2¢ 1800 COL IPC subyacente Feb  Var. Anual (%) 541%  pendiente  5.40% 5.43% 1
i S i o888k 8 B 18:00 COL IPC subyacente Feb Var. Mensual (%) 1.07% pendiente 1.24% 1.28% 1

Fuente: Banrep
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Informacion relevante de monedas
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Peso Colombiano 3775 =0.42% 3708 3685 3,890
Oro 5092.76 0.28% 4524 914.541010.0 (3.730- 3.830)
N MM peso Chiteno 86227 91454 W 606% 86740 57091 0201 G——+——@ 9115 - 935.9
- Peso Mexicano 1715 7.7 327% 17.25 7.3¢ 8.36 567 2L 1758 - 17.9
Cobre 5.795 0.16% N ; O N 730 w3 gy U7 — 0
Tieie linvesting ot el Brasiero 522 528 & 1139% 520 5.25 542 G0 4 528 629 524-533
nte: sting
m Yuan 6.91 6.89 h -0.24% 690 693 710 689 LES 6.88 - 6.91

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' se mantiene alrededor de la zona de 99, consolidando un repunte semanal
cercano a 1.5%, impulsado principalmente por la fuerte demanda de refugio en medio de la escalada
del conflicto en Medio Oriente y por el aumento de los precios del petrdleo, factores que han
reactivado los temores de un nuevo choque inflacionario global. Este entorno ha llevado a los
mercados a revisar al alza las expectativas de tasas en EE.UU., retrasando el inicio del ciclo de
recortes de la Fed hacia septiembre u octubre, frente a expectativas previas de julio. Adicionalmente,
los datos recientes de actividad y empleo en EE.UU. han reforzado la percepciéon de una economia
relativamente resiliente, lo que contribuye a sostener al dolar frente a sus pares. En este contexto, el
billete verde ha recuperado su rol como activo de liquidez dominante en episodios de estrés, con los
inversionistas reduciendo exposicién a monedas tanto de economias desarrolladas como emergentes
mientras el conflicto y el choque energético continten generando volatilidad en los mercados
globales.

| Peso colombiano (COP)

El dolar global mantiene un sesgo alcista al inicio de la jornada, con el DXY avanzando cerca de
0.32% y consolidandose alrededor de la zona de 99, en un entorno todavia dominado por la
demanda de activos refugio ante la persistencia de tensiones geopoliticas y el repunte de los
precios del petroleo —con el Brent subiendo mas de 5%—, factores que han reforzado las
expectativas de inflacion global y han retrasado el inicio del ciclo de recortes de tasas en EE.UU. En
este contexto, el fortalecimiento del doélar vuelve a trasladarse hacia mercados emergentes y
particularmente hacia LatAm, donde las monedas de la region inician la jornada con depreciaciones
generalizadas —USD/MXN +0.55%, USD/BRL +0.56% y USD/CLP +1.21%— tras la correccién parcial
observada ayer. Para Colombia, el punto de partida es un USD/COP que cerré en COPS$3,775 (+$28)
con volumen elevado y recomposicién de posiciones hacia dolar, en un entorno donde la tasa
continta mostrando alta sensibilidad al dolar global y a sus pares regionales —con correlaciones a
20 dias de 0.82 frente al DXY y 0.83 frente al CLP—. Asi, con un CDS de Colombia atn elevado en
torno a 235 pbs, el balance de riesgos para la jornada sugiere que, mientras el délar global
permanezca firme y el petroleo contintie presionando al alza, el sesgo intradia del USD/COP se
mantiene inclinado hacia niveles superiores, con la dinamica local altamente condicionada por la
evoluciéon del sentimiento global y por la beta regional del peso colombiano. En linea con lo
anterior, anticipamos un rango de negociaciéon acotado entre COP$3,750 y COPS$3,810 con
posibles extensiones hacia COP$3,730 y COP$3,830 por ddlar.

| Euro

El euro contintia bajo presion y se mantiene por debajo de 1.16 frente al délar, alcanzando sus
niveles mas bajos desde finales de noviembre, en un entorno en el que la moneda comin resulta
particularmente vulnerable al aumento de los precios energéticos derivados del conflicto en Medio
Oriente. La elevada dependencia de Europa del petroéleo y el gas importados implica que un choque
prolongado en energia podria reavivar presiones inflacionarias mientras debilita el crecimiento,
generando un entorno macroecondémico mas complejo para la region. En respuesta, los mercados
han comenzado a revisar las expectativas de politica monetaria del BCE, con probabilidades
crecientes de un eventual endurecimiento adicional si la inflacion vuelve a repuntar. No obstante,
en el corto plazo el balance de riesgos para el euro sigue sesgado a la baja, ya que la combinacion

! 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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de mayor aversion al riesgo global, encarecimiento de la energia y fortalecimiento del dolar
continta presionando a la moneda europea.

| Libra Esterlina

La libra esterlina también ha mostrado debilidad y se ubica en torno a 1.33 frente al dolar,
reflejando tanto el fortalecimiento global del billete verde como la creciente incertidumbre sobre el
impacto del choque energético en la economia britanica. El repunte del petréleo y del gas ha
elevado los riesgos inflacionarios en el Reino Unido, lo que ha llevado a los mercados a reducir
drasticamente las expectativas de recortes de tasas por parte del Banco de Inglaterra, con
probabilidades muy bajas de un ajuste en el corto plazo. Sin embargo, esta revision de expectativas
no ha sido suficiente para sostener a la libra, ya que el entorno global sigue dominado por flujos
hacia activos refugio y por la expectativa de que el diferencial de tasas continte favoreciendo al
dolar. En este contexto, la libra permanece sensible tanto a la evolucion del conflicto geopolitico
como a los proximos datos macro de EE. UU., particularmente el informe de empleo (NFP), que
podria redefinir las expectativas de politica monetaria.



| 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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