Mercado cambiario
Dolar global contenido modera presiones de depreciacion

sobre el peso colombiano
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Esctichanos: | Resumen
e E] dolar se sostiene por el riesgo geopolitico, pero ya muestra limites para seguir apreciandose.
@ Eo YouTube p go geop peroy. para seguir ap

o DXY se mantiene bajo 100 puntos y abre espacio para un USD/COP con sesgo levemente bajista.

o El euro y la libra resisten por expectativas de tasas mas altas, aunque siguen expuestos al choque

Desempeiio USD/COP energético.
Evolucién diaria | Narrativa de los mercados
USD/COP = = = Promedio 50D == = Promedio 200D
54450 Los mercados reaccionan al plazo fijado por Donald Trump para que Iran acepte un alto el fuego
34300 Mo (8:00 pm), aunque el gobierno advirtié6 previamente que no acepta. La tension crece por posibles
SIS0 17 “-~,\"‘-‘,_N ataques y riesgos en el Estrecho de Ormuz, mientras inversionistas esperan avances diplomaticos en
54000 P, -"“-_\ medio de mayor volatilidad global y presion sobre los mercados energéticos. En EE.UU,, el entorno
Bass0 T T estd dominado por la combinacién de tensiones geopoliticas y sefales mixtas de actividad. Trump
22;052 ding reiter6 amenazas sobre la infrgestructura irani, impulsando presiones inflacionarias a través de la
T BB BRBBEBLE8 88 S energia. Hoy, el mercado estara atento a declaraciones de miembros de la Fed y a datos clave como
§ g2 ;"' §° g : % s § g E E pedidos de bienes duraderos. En la Eurozona, el entorno refleja una creciente tension entre
SBe T e s esSSans S inflacién energética y debilidad en la actividad. Los PMI de marzo confirmaron deterioro, con el
Depreciacion (+) / Apreci A compuesto en 48.8 en economias clave como Francia, evidenciando contraccion. En paralelo, el BCE
— Mensual —Anual evalia endurecer su postura: miembros del Consejo de Gobierno, como Pierre Wunsch, han
S sefialado la posibilidad de subir tasas incluso desde abril, con el objetivo de evitar efectos de
j:) segunda ronda derivados del choque energético. Esto ocurre en un contexto donde la politica
0% "L monetaria busca contener la inflacion, pese al deterioro en crecimiento. En el Reino Unido, los
-4% W \_’i i wi 7 datos de marzo confirman una pérdida de dinamismo en la actividad. E1 PMI compuesto se ubicé en
lzi 50.3, por debajo del mes previo, mientras que el PMI de servicios descendi6 a 50.5, evidenciando
-16% menor impulso en el principal motor de la economia.
0% e e e
% E? Ei Ei E., ;ﬂ-‘ % E E % ?@ E E En China, los mercados muestran resiliencia pese a la incertidumbre global, aunque con sefiales de
g§g33°88883838g8 desaceleracion interna. Datos recientes evidencian una moderacion en la actividad econdémica, con

caidas en los indicadores PMI tanto en manufactura como en servicios. En el frente externo, el pais
mantiene una postura diplomatica activa, participando indirectamente en discusiones multilaterales
para garantizar la reapertura del Estrecho de Ormuz. Japon enfrenta presiones derivadas del

Volatilidad diaria
(diferencia valor méx y min en el dia)
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- aumento en los precios de la energia y la depreciaciéon de su moneda, en un contexto de alta
$130 dependencia de importaciones energéticas. La coyuntura ha elevado las presiones inflacionarias, lo
551912 ----------------------------- que ha llevado al mercado a anticipar posibles ajustes en la politica del BoJ en el corto plazo.
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::‘; W7 N W En Brasil, el entorno macro se beneficia del alza en materias primas, mejorando términos de

$10 intercambio y entrada de divisas. Sin embargo, esto también genera presiones inflacionarias,
llevando al banco central a una postura mas cautelosa y a considerar pausar los recortes si se
desanclan las expectativas de inflacion. En Colombia, el mercado sigue atento a la evolucion de la
inflacion y a las decisiones del BanRep. Justamente, hoy se publican las minutas del BanRep, tras la

Monto diario negociado decision de subir tasas a 11.25%, que gener6 tensiones con el Ministerio de Hacienda. En otros
Volumen ===Promedio 50D - - - Promedio 200D temas, Ricardo Roa fue apartado temporalmente de la presidencia de Ecopetrol tras ser imputado
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por presunto trafico de influencias y por irregularidades en financiaciéon de camparia. Tomara
SR licencia hasta finales de junio y sera reemplazado interinamente por Juan Carlos Hurtado. El
§1500 | Y1y 111 sindicato petrolero USO respaldo la decision, descartando riesgos de paro.
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El dolar estadounidense' mantiene un comportamiento relativamente contenido, con el indice DXY
oscilando alrededor de la zona de 100 puntos, en un mercado que sigue completamente
condicionado por la evoluciéon del conflicto en Medio Oriente y por el ultimatum impuesto por
EE.UU. para la reapertura del estrecho de Ormuz. Aunque el doélar contintia respaldado por su
condicién de refugio en un entorno de elevada incertidumbre geopolitica y por unos precios del
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Fuente: Banrep

" Valor correspondiente al Indice DXY que mide la fortaleza del délar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el do6lar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).


https://youtube.com/shorts/GZk9LVhszmQ
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Materias primas petrdleo que se mantienen en niveles histéricamente altos, su capacidad de apreciacion adicional
parece cada vez mas limitada. En efecto, el mercado comienza a sefialar que el dolar luce

Commodity Ult. precio Var (%) sobrevalorado frente a los diferenciales de tasas del Gl0, y que un eventual alto al fuego podria

desencadenar una correcciéon mas visible, especialmente si los precios del crudo ceden y se

WTI 114.61 1.96% . . . . . .
revierten los flujos defensivos hacia activos estadounidenses. A esto se suma que el mercado ya
Gas N 284 0.85% descuenta una Fed sin cambios durante el resto del afio, mientras que varias economias
desarrolladas enfrentan un ajuste al alza en sus expectativas de tasas, lo que reduce el diferencial
Brent 110.66 0.81% relativo a favor del dolar. Asi, la tesis central para el DXY hoy es la de una moneda todavia
sostenida por el riesgo geopolitico, pero con un sesgo de desempeiio mas lateral y vulnerable a
Oro 4680 0.47% correcciones si mejora el frente externo.
Cobre 558 ~010% Calendario Econoémico del dia
E d E d Tendenci
i Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado S sFera © encencia
Maiz 451.50 -0.55% Consenso Accivalores observada/esperada
02:15  JAP Indice lider CI FebP Indicador 12.1 124 112.4 12 T
02:15  ESP PMI de servicios Mar Indicador 519 53.3 50.4 517 T
Plata 7213 -0.73% 0245 ITA PMI de servicios Mar Indicador 52.3 488 50.9 513 !
02:45 ITA PMI compuesto Mar Indicador 52.1 492 513 51.8 1
, ® 02:50 FRA PMI de servicios Mar F Indicador 48.3 48.8 48.3 483 T
Cafe 274.75 -1.82% 02:50 FRA PMI compuesto Mar F Indicador 48.3 4838 48.3 483 t
Fuente: Investing 02:55 ALE PMI de servicios Mar F Indicador 51.2 50.9 512 51.2 l
- 8 02:55 ALE PMI compuesto Mar F Indicador 519 519 519 51.9 =
03:00 EURO PMI compuesto Mar F Indicador 50.5 50.7 50.5 50.5 T
03:00 EURO PMI de servicios Mar F Indicador 50.1 50.2 50.1 50.1 T
03:30 UK PMI de servicios Mar F Indicador 512 50.5 51.2 51.2 1
03:30 UK PMI compuesto Mar F Indicador 51 50.3 51 51 l
07:30 us Ordenes bienes duraderos ~ Feb P Var. Mensual (%) -0.50% -140% -1.00% -0.50% l
07:30 US  Durables no transportaciéon ~ Feb P Var. Mensual (%) 0.30% 0.80% 0.40% 0.50% T
13:00 BRA  Balanza comercial mensual Mar USD millones 4208 pendiente 6900 7100 t
18:30  JAP Beneficios laborales (YoY) Feb Var. Anual (%) 3.00% pendiente 2.70% 2.60% 1
18:50  JAP P Balanza por cuenta corrien  Feb ¥ mil millones 941.6 pendiente 3456 3850 T
1850  JAP  Balanzacomercial base BoP Feb ¥ mil millones -600.4 pendiente 311 325 T

Informacion relevante de monedas

Var. % Promedio mévil

Cierre
) Apertura  jornada s ) o Rango iltimo afio Rango esperado hoy
anterior 20 dias 40 dias 200 dias
anterior

Desarrolladas Min Actual  Max
P, Dy 99.98 100.01 L] 0.03% 99.69 98.65 9845 gl o 10001 10965 99.5 - 1004
0.911 1155 1.202
Nturu 1151 1155 1] 032% 115 17 117 — > o L7 - 1164
0.780 1324 1382
Ml,ihm Esterlina 132 1324 1] 0.38% 133 134 1 g " 4@ 1315 - 1335
140,49 59.62 159.61
-»\,n""\ Yen Japones 159.78 159.62 L] -0.10% 158.86 157.07 15216 .&% 158.73 - 160.73
WM Dlar Canadiense 1305 1390 i ~0.29% 137 137 138 13901390 L 1387 - 1396
1403 1445 1679
vw‘"‘h}'-T Délar Australiano 1452 1445 L] -0.45% 143 142 5 e———— 9 1433 - 1455
. . 1651 1749 1812
Wlxﬂur Neozelandés 1758 1749 i -0.52% 172 169 170 f——————e 1739 - 1766
71 9 K
VNS Corona Sueca 9.47 9.44 L 031 934 9.18 9.36 578 e 96 9.35-9.59
Emergentes
3502 368 4486
W Peso Colombiano 3,685 - i 042% 369 3700 3857
3,635 - 3,720
852.4 g18.82 1010.0 (B35 )
W Peso Chileno 86227 91552 L] 656% 91392 590.03 9668 G————8 913.5 - 9315
) § . 18.67 1776 210 -
A"J Peso Mexicano 1715 1276 b 3.58% 17.82 1753 [ N — Y 17.60- 1788
Jlieul Brasilera 522 N i L62% 523 52 538 g Ry 512- 516
Mmuu 6.91 6.58 i 0.37% 6.90 6.90 7.07 b.88 35 6.84- 690

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
| Peso colombiano (COP)

El dolar global inicia la jornada contenido alrededor de la zona de 99.8-100 puntos, reflejando una
pausa en la demanda por refugio a medida que el mercado evalta sefiales mixtas sobre el conflicto
en Medio Oriente y la posibilidad de avances en las negociaciones con Iran. Este comportamiento
lateral del ddlar, junto con la expectativa de que la Fed mantenga las tasas sin cambios, ha
moderado las presiones alcistas sobre las monedas emergentes y ha permitido un tono
relativamente estable en el complejo de divisas latinoamericanas. En este contexto, aunque el peso
colombiano cerrd ayer con depreciacion hasta COP$3,681, el entorno externo ligeramente mas
favorable —con el DXY por debajo de 100 puntos y precios del petroleo atn elevados— podria
favorecer una apertura con sesgo moderadamente bajista para el USD/COP. Sin embargo, la
direccion intradia seguira altamente condicionada por titulares geopoliticos y por la evolucion del
apetito global por riesgo, factores que contintian dominando la dinamica reciente del peso
colombiano pese al ruido doméstico y a la persistente prima de riesgo pais. En linea con lo
anterior, anticipamos un rango de negociacion acotado entre COP$3,655 y COP$3,705 con
posibles extensiones hacia COP$3,635 y COP$3,720 por délar.

| Euro

El euro presenta un desempefio estable a ligeramente positivo, moviéndose alrededor de
1.154-1.158 ddlares, en medio de un balance atn fragil entre dos fuerzas opuestas: por un lado, la
vulnerabilidad estructural de la Eurozona frente al choque energético derivado del conflicto; y por
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otro, el ajuste al alza en las expectativas de politica monetaria del BCE. La moneda tnica ha
logrado sostenerse relativamente bien pese al repunte del petroéleo y a la incertidumbre sobre el
suministro energético, en parte porque el mercado ahora descuenta un ciclo de endurecimiento
bastante mas agresivo que antes del conflicto, con expectativas de varias alzas de tasas este afio o,
al menos, un tono monetario claramente menos acomodaticio. Sin embargo, el euro sigue
enfrentando un entorno macro desafiante, pues la Eurozona contintia siendo una de las regiones
mas expuestas a una prolongacién de la crisis energética y a sus efectos sobre crecimiento e
inflacion. Por ello, aunque el sesgo de corto plazo ha mejorado ligeramente por la moderacion del
délar, la apreciaciéon del euro contintia dependiendo en buena parte de que la tension geopolitica
no escale adicionalmente.

| Libra Esterlina

La libra esterlina también muestra un comportamiento lateral con leve sesgo de recuperacion,
ubicandose cerca de 1.325-1.328 dolares, en un mercado que ha adoptado una postura de espera
ante la incertidumbre geopolitica y la trayectoria del dolar. Al igual que el euro, la libra se beneficia
del hecho de que el doélar no ha logrado extender de manera contundente su rally reciente, pero su
avance sigue siendo limitado por el fuerte deterioro del entorno energético global y por la
sensibilidad del Reino Unido a un escenario de inflacion persistente con desaceleracién del
crecimiento. El mercado ha venido incorporando una trayectoria de politica monetaria mas
restrictiva para el BoE, con expectativas de nuevas alzas de tasas este afo, aunque estas apuestas
conviven con una visién mas cautelosa sobre la capacidad de la economia britanica para absorber
un endurecimiento prolongado. En ese contexto, la libra rebota modestamente frente al délar,
pero todavia no cuenta con fundamentos suficientemente sélidos para desprenderse de manera
clara del rango reciente, por lo que sigue operando mas como reflejo de la dinamica del délar y del
riesgo global que por un catalizador doméstico propio.
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| 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).

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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