Mercado cambiario
Dolar global cede por alivio geopolitico y favorece a las

monedas latinoamericanas
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Esctichanos: | Resumen
u En YouTube o El dolar se debilita con fuerza por el alivio geopolitico y la caida del petroleo.

e La caida del DXY impulsa a LatAm y abre espacio para una apreciacion del peso colombiano.

o El euro y la libra repuntan con el regreso del apetito por riesgo y la correcciéon del ddlar.

Desempeio USD/COP
| Narrativa de los mercados
Evolucion diaria
$4'450US|D/COP'"Pmmed'° 20D === Promedo 2000 Los .m.ercad.c?s amanecen con un tono de optimismo tras un giro relevante en la 'geo.politica. La
64300 admlmst'racmn' de Donald Trump acord6 suspender los ataques a infraestructura irani, mientras Iran
samo FPRIRI permiFira el transito seguro de buques por el Estrecho de Ormuz. El acuerdo de alto al fuego, que
54;)00 "~-\\“\.~_\ durara dos semanas, hace caer los precios del )petréleo hasta cerca de los USDS90 por barril,
s3850 T e mientras los bonos de EE.UU. se valoriza,n. Ademas, se confirmo la existencia de una propuesta clle
§5700 “~.\_“ negociacion de 10 puntos por parte de Iran, lo que sugiere avances hacia una posible resoluciéon mas
s;sso estructural del conflicto. Mientras las partes siguen negociando para alcanzar una paz estable, el

acuerdo permite una rapida reversion en las presiones energéticas y reduce riesgos inflacionarios
de corto plazo, mejorando el apetito por riesgo. Este cambio ha generado un ajuste relevante en las
expectativas macro: se reducen las presiones inflacionarias de corto plazo y los mercados
comienzan a revisar a reajustar las expectativas de la tasa de interés
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234 Ademas del contexto geopolitico, en EE.UU.,, hoy la atencion se centra en la publicacién de las tasas
i: hipotecarias y de las minutas del FMOC de su tGltima reunion, que seran clave para entender la
0% A~ postura de la Fed frente al entorno externo. El cese al fuego esta reajustando las expectativas de
4% V‘{ \ politica monetaria, considerando posibles recortes de tasas de interés a mediados del préximo afo.
];‘;) En ese sentido, la publicacién de esta semana sobre la inflacién subyacente de marzo y el PCE de
ey febrero seran determinantes para definir la trayectoria de la Fed. En la Eurozona, los mercados
-20% amanecen con un tono mas estable tras el alivio en las tensiones geopoliticas, lo que ha reducido
;L;: L“:gt‘“; %éﬁg L”; 2 ﬁ § g § parcialmente las presiones inflacionarias derivadas del choque energético y ajustado las
SEESEESEE85E5 expectativas del BCE, donde el mercado ha reducido el namero esperado de incrementos de tasas
para este afio. Sin embargo, el entorno macro sigue siendo desafiante. Los datos de actividad
Volatilidad diaria contintan mostrando debilidad: en marzo, el PMI compuesto en economias clave como Francia se
(diferencia valor méx y min en el diz) ubicé en 48.8, reflejando una contraccion importante. Hoy, la atencion estara en el IPP de febrero
$170 publicado por Eurostat, clave para evaluar el impacto del choque energético. A pesar del alivio
:ﬁg reciente, el Banco Central Europeo mantiene un tono restrictivo. Ademas, el repunte inflacionario
swo | en Suiza evidencia que las presiones sobre precios siguen presentes en la region.
o o R .
$50 V1 I N En Asia, persisten sefiales de desaceleracion, particularmente en China, donde los PMI muestran
$30 pérdida de dinamismo. En el pais, indicadores recientes apuntan a menor dinamismo en la demanda
s R interna y en sectores clave, lo que refuerza la narrativa de desaceleracion gradual. En el frente
2E3 é §n 7z g £ §§ 53 externo, China continta fortaleciendo su posicionamiento global mediante iniciativas diplomaticas y
°Se° " See°ees2ees® comerciales, buscando consolidar su rol en el comercio internacional. Japén presenta un entorno
Monto diario negociado mixto, con seﬁaleg p‘ositivas en el frente interno pero riesgos externos relevantes. Log salar'i’os ha}n
T coe BT o s 2D mostrado un crecimiento cercano a 3.3% anual, lo que podria sostener el consumo y la inflacion. Sin
$2,500 embargo, la economia sigue siendo altamente dependiente de factores externos, especialmente de
SO la evolucion de los precios energéticos.
$1500 q . . . e s . -,
) (T T [, et TR L En Colombia, el presidente Gustavo Petro anunci6 subsidios y créditos preferenciales para mitigar
DT el impacto de las altas tasas de interés. Sefial6 que el ajuste fiscal no recaera en los mas vulnerables
$500 y pidi6 acelerar una nueva ley de financiamiento, advirtiendo sobre una posible emergencia
$0 economica si no es aprobada. En el frente institucional, el codirector del BanRep, César Giraldo,
§ g N,; § g, ?51 g § g 2 § 8 § participara en un espacio publico en medio del debate sobre politica monetaria. Ademas, hoy se
ENEE SSESEEES £E espera una nueva imputacion contra Ricardo Roa, ex presidente de Ecopetrol, por presuntas

irregularidades en la campania de 2022.
Fuente: Banrep
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https://youtube.com/shorts/FXPMVlLDlRk?feature=share
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| Délar estadounidense

El ddlar estadounidense’ registré una correccion significativa, con el indice DXY cayendo por debajo
de 99 puntos y tocando su nivel mas bajo en cerca de un mes, luego del acuerdo entre EE.UU. e Iran
para un alto al fuego de dos semanas, lo que desat6 un claro giro hacia activos de riesgo. La reaccién
del mercado fue consistente con una reversion parcial de los flujos defensivos que habian favorecido
al dolar desde el inicio del conflicto: la caida abrupta del petrdleo alivi6 temporalmente las
preocupaciones inflacionarias, impulsé las bolsas y los bonos, y redujo la necesidad de refugio en la
moneda estadounidense. Aun asi, el movimiento debe leerse con cautela. Aunque el doélar devolvié
una parte importante de sus ganancias recientes, todavia se mantiene por encima de los niveles
previos al estallido de la guerra, lo que evidencia que el mercado no ha eliminado del todo la prima
de riesgo geopolitica. Ademas, la trayectoria futura del DXY seguira dependiendo de dos factores:
primero, de que la tregua se sostenga y el estrecho de Ormuz efectivamente permanezca abierto; y
segundo, de las sefiales que entregue la Fed en sus minutas y en los préximos datos de inflacion. En
ese contexto, el sesgo inmediato para el dolar es bajista, pero mas como una correccion de alivio
que como una ruptura estructural definitiva.

| Peso colombiano (COP)

El dolar global inicia la jornada con una fuerte presion bajista, luego de que el anuncio de una
tregua temporal en Medio Oriente redujera la demanda por activos refugio y llevara al DXY a
retroceder por debajo de la zona de 99 puntos, niveles no vistos en cerca de un mes. La caida del
petréleo y la mejora del apetito por riesgo han impulsado una rotacién hacia monedas prociclicas
y emergentes, dinamica que ya se refleja en una apreciaciéon generalizada de las monedas
latinoamericanas que al inicio de la jornada promedia 1.80%, con el peso chileno liderando el
avance. Ahora bien, el movimiento sigue siendo altamente dependiente de la evoluciéon de las
negociaciones geopoliticas y de los proximos datos macro en EE.UU.,, en particular la inflacion, que
podria redefinir las expectativas sobre la trayectoria de la Fed. En este contexto, el USD/COP
parte de un cierre previo cercano a COPS$3,678, tras una jornada de relativa estabilizacion y un
rango intradia acotado, lo que sugiere que el comportamiento de hoy continuara dominado por
factores externos: si el debilitamiento del ddlar global y la correccion del petroleo se mantienen, el
peso colombiano podria extender la recuperacion observada al cierre de ayer y probar
nuevamente la parte baja del rango reciente; no obstante, la persistente volatilidad geopolitica y la
sensibilidad del mercado local al crudo sugieren que la dinamica seguira siendo mas de
consolidacion que de tendencia definida en el corto plazo. En linea con lo anterior, anticipamos
un rango de negociacion acotado entre COP$3,620 y COP$3,680 con posibles extensiones hacia
COP$3,600 y COP$3,690 por ddlar.

! 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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| Euro

El euro fue uno de los principales beneficiados del retroceso del délar, avanzando hacia la zona de
1.17 dolares y alcanzando sus niveles mas altos desde finales de febrero o inicios de marzo, segtn la
referencia considerada. La moneda Unica reaccion6 positivamente al acuerdo de alto al fuego, en
la medida en que la caida del petroleo y del gas reduce parte del choque externo que venia
deteriorando las perspectivas macroeconomicas de la Eurozona. En paralelo, el mercado ha
ajustado a la baja las expectativas de endurecimiento monetario del BCE, pasando de descontar
casi tres alzas a cerca de dos, reflejando que una menor presion energética reduce la necesidad de
una respuesta tan agresiva. Sin embargo, el avance del euro no solo responde al alivio sobre
Europa, sino también a la percepcion de que el ddlar luce vulnerable cuando cede la demanda por
refugio. Técnicamente, el rebote es relevante porque el par volvi6 a ubicarse por encima de zonas
clave, pero en términos fundamentales la sostenibilidad de esa apreciaciéon dependera de que la
tregua se consolide y de que no resurjan nuevas tensiones que vuelvan a favorecer al billete verde.

| Libra Esterlina

La libra esterlina también mostré una recuperacion sélida, subiendo hacia la zona de 1.34 délares y
acercandose a sus niveles mas altos desde finales de febrero. El movimiento estuvo impulsado por
el mismo catalizador central que benefici6 al euro: la mejora del apetito global por riesgo tras el
anuncio del alto al fuego y la fuerte caida del petrdleo, que alivi6 temporalmente las
preocupaciones sobre inflacién importada y crecimiento. En el caso britanico, esta correccién
también vino acompafiada de una moderacion en las expectativas de alzas del BoE, con el mercado
descontando ahora un endurecimiento menos agresivo que el que se contemplaba antes del
anuncio de la tregua. Aun asi, la libra sigue siendo una moneda sensible al entorno global mas que
a catalizadores domeésticos en esta coyuntura, por lo que su apreciacion reciente debe entenderse
principalmente como parte de un ajuste generalizado contra el délar. Mientras el entorno
geopolitico siga mejorando, la libra podria extender parte del rebote, pero cualquier sefial de
fracaso en la tregua devolveria rapidamente al mercado a una postura mas defensiva.
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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).

Global Disclaimer

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

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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