Mercado cambiario
Factores externos y locales mantienen un sesgo de apreciacion

para el peso colombiano
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Esctichanos: | Resumen
u b o El dolar global consolida cerca de 99 puntos mientras el mercado evalta el impacto del cese al
En YouTube fuego en Medio Oriente y los proximos datos de inflaciéon en EE.UU.

e La debilidad del délar global y factores locales favorables sostienen el sesgo bajista del USD/COP.

Desempeiio USD/COP e Las monedas europeas se fortalecen ante expectativas de distension geopolitica y un sesgo de
politica monetaria mas restrictivo en Europa.

Evolucion diaria
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Los mercados muestran una dinamica mixta: tras el impulso reciente, predomina una mayor cautela
_— - mientras se evalta la sostenibilidad de las negociaciones, aunque el apetito por riesgo no se ha
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| e deteriorado completamente. En paralelo, avances en las negociaciones entre Rusia y Ucrania
12% aportan algo de alivio, manteniendo un equilibrio fragil entre desescalada y riesgo.
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% r\_ En EE.UU, los mercados en amanecen con cautela, en un entorno donde la geopolitica sigue siendo
4% V\f ! el principal determinante. La atencion se centra en el dato de inflacion, que podria reflejar el
-8% impacto inicial del aumento en los precios energéticos, en un contexto donde los combustibles han
-12% mostrado incrementos relevantes. Este escenario mantiene elevada la incertidumbre sobre la
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trayectoria de la Fed, especialmente en un momento en el que el mercado evalta el balance entre
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inflacién persistente y sefales de desaceleracion econémica. Adicionalmente, la confianza del
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evolucién de la inflacién como por los desarrollos geopoliticos.
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En la Eurozona, los mercados operan con cautela, en un entorno donde la geopolitica y la inflacion
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: 50 contintan siendo los principales focos. La atenciéon se centra en la evolucién de los precios,
$130 particularmente en economias clave como Alemania. El entorno sigue caracterizado por un
swo |\ . crecimiento débil y una inflacién que permanece expuesta a riesgos derivados del componente
ssig energético. En este contexto, el BCE enfrenta un escenario complejo, con limitada visibilidad sobre
sso L4 . la trayectoria de la politica monetaria.
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B0 En China, el entorno refleja sefales de desaceleracion moderada. La inflacion se ha moderado mas
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2€38°28282338%33 previos. Al mismo tiempo, comienzan a observarse presiones en los precios de produccion,

asociadas al aumento de los costos energéticos a nivel global. Esto sugiere un traslado incipiente de
Monto diario negociado costos hacia la economia doméstica. En conjunto, China enfrenta un escenario de crecimiento
NCRuEA S S DR e s SR e moderado, con desafios en la consolidacion del consumo y riesgos derivados del entorno externo.
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S En Colombia, el entorno combina presiones macroeconémicas e incertidumbre institucional. La
$1500 1117 inflacién anual se ubicé en 5.56% en marzo, superando expectativas y confirmando que las
§1000 AP ST YO presiones sobre los precios siguen siendo persistentes. Los principales impulsores fueron vivienda,
servicios publicos y alimentos, con aumentos en arriendos, electricidad, gas y productos basicos. En
HE términos mensuales, la inflacion también mostré aceleracion hasta 0.78%. En el frente externo, los

$0 gremios se han referido al incremento de aranceles por parte de Ecuador —del 50% al 100% en la
tasa de seguridad— como un dafio al comercio bilateral y a mas de 2.700 empresas. Este choque
comercial introduce un nuevo foco de presion sobre la actividad econémica y las relaciones
comerciales en la region.
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Fuente: Banrep


https://youtube.com/shorts/0x5uRzria5w?feature=share
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Ayer, el Gobierno, mediante el Decreto 0369 firmado por el ministro de Hacienda German Avila,

Materias primas estableci6 un limite del 30% a la inversion en activos en el exterior para los cuatro tipos de fondos

5 ditv Uit I de pensiones obligatorias, con una implementaciéon progresiva. Con esta medida, busca repatriar
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y p (%) cerca de $125 billones en los proximos cinco afios. Ademas, la Corte Constitucional declard
Cobre 5.84 1.57% inexequible la emergencia econdémica que el Gobierno de Gustavo Petro habia decretado en
diciembre de 2025. La medida ya se encontraba suspendida desde enero y, con esta decision, el alto
WTI 97.90 0.03% tribunal la anul6 de manera definitiva.
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Informacion relevante de monedas
Var. % Promedio mévil
Cierre

Apertura  jornada

. " " " Rango dltimo afio Rango esperado hoy
anterior ) 20 dias 40 dias 200 dias
anterior

Desarrolladas Min Actual Max
W DXY 98.82 98 87 i 0.05% 99.69 98.78 9sds @ilZy  OsNT 096 98.3-99.3
0.911 170 1202
N Euro 1166 1170 i 0.38% 16 17 17 — %o 1165 - 1175
0780 1343 1382
e Libra Esteriina 134 1343 i 0.30% 133 134 13 e " s 1338 - 1350
14049 58.96 159
a7\ Yen lapones 158.64 158.96 [ 0.20%  159.06 57.2 15237 158.96 1591 158.47 - 159.78
g1 L 1472
WMy Dolar Canadiense 1385 1381 i -0.26% 138 137 138 g lasLLIs! Ty 1378 - 1387
1403 1412 1679
TN Dolar Australiane 1421 1412 L 143 142 150 ———— o 1403 - 1426
1639 1705 1812
W Délar Neozelandés 1717 1705 i -0.69% 172 170 7 ee———— o 1698 -1721
mf"\.Y—J‘ Corona Sueca 9.32 9.28 B -043% 936 9.20 9.36 9.6 - 9.38
Emergentes
3 602 G642 4.486 3,610 - 3,660
PesoColombiano 3,642 - [ 047 3679 3,698 PR N — S
] - (3,590 - 3,680)
852.4 892,61 1010.0
W Peso Chileno 862.27 892,61 W 352 91383 893.90 9630 G————@ 884.6 - 904.0
. R S i S 16.67 1737 2117 _ _
Fan 4" Bs0 Mesicano 1715 17.37 W 1.29% 1779 1755 B2 g g 000 T g 1724 - 1748
4507 3.20 _ _
N‘_ﬁ,"‘ Real Brasilero 5.22 5.07 i -2.95% 5.21 5.20 537 g o7 5 5.00 - 5.08
My, vuan 6.91 683 ' -L09% 6.89 6.89 06 g G 55 o 6.81- 6.84

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' se mantiene operando cerca de la zona de 99 puntos en el indice DXY,
mostrando una dindmica de consolidacion tras la correccion observada a lo largo de la semana,
periodo en el que acumula una caida superior al 1%. Este comportamiento refleja principalmente la
moderacion en las presiones inflacionarias derivada del reciente cese al fuego entre EE.UU. e Iran, el
cual provoco una correccion en los precios del petréleo y redujo parcialmente los temores sobre un
nuevo ciclo de endurecimiento monetario por parte de la Fed. No obstante, el entorno sigue
marcado por una elevada incertidumbre geopolitica, dado que persisten tensiones en Medio Oriente
—incluidos ataques en Libano y disrupciones en el estrecho de Ormuz—, lo que limita una
depreciaciéon mas profunda del délar y mantiene la demanda por activos refugio relativamente
contenida. En este contexto, los inversionistas concentran su atencion en la publicacion del dato de
inflacion de EE.UU. y en las negociaciones diplomaticas entre Washington y Teheran, factores que
podrian definir el sesgo del délar en el corto plazo, particularmente en un entorno donde la Fed
mantiene un tono prudente ante el riesgo de que el conflicto vuelva a presionar la inflacién.

| Peso colombiano (COP)

En este contexto, las monedas emergentes encuentran soporte en la apertura, extendiendo el tono
positivo observado en la sesion previa. Sin embargo, el mercado permanece altamente
dependiente de los datos macroeconémicos de EE.UU., particularmente del dato de inflacion que
se publica hoy, el cual podria definir el sesgo intradia del ddlar global y, por extensioén, de las
divisas emergentes. En Colombia, la tasa de cambio cerr¢ la jornada previa practicamente estable

! 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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en COPS$3,642, incluso tras la rebaja de la calificacién soberana, en un contexto donde los niveles
de CDS ya incorporan en buena medida este deterioro del perfil crediticio, lo que sugiere que el
sesgo de apreciacion del peso colombiano se mantiene en el margen. De cara a la sesion de hoy, el
comportamiento del USD/COP podria continuar condicionado por el balance entre factores
externos y locales. Por un lado, i) el altimo dato de inflacion local que respalda las expectativas de
tasas altas del BanRep, ii) la debilidad del dolar global, iii) el nuevo régimen de inversion de las AFP
—que podria reducir la demanda estructural de doélares en el mercado— y iv) la mas reciente
encuesta presidencial de AtlasIntel, en la que Ivan Cepeda lidera la primera vuelta pero perderia en
una eventual segunda vuelta frente a Abelardo de la Espriella o Paloma Valencia, refuerzan el sesgo
bajista de la tasa de cambio. Por otro lado, la reciente correccién en los precios del petréleo y la
elevada sensibilidad del mercado al dato de inflacién en EE.UU. podrian generar episodios de
volatilidad intradia. En linea con lo anterior, anticipamos un rango de negociacion acotado entre
COPS$3,610 y COP$3,660 con posibles extensiones hacia COP$3,590 y COP$3,680 por dolar.

| Euro

El euro continda fortaleciéndose frente al ddlar y se ubica por encima de 1.17, alcanzando su nivel
mas alto desde finales de febrero y encaminandose a una ganancia semanal cercana al 1.5%. Este
movimiento responde principalmente a una mejora relativa en el apetito por riesgo asociada a las
expectativas de un posible avance en las negociaciones entre Rusia y Ucrania, lo que ha reducido
temporalmente las primas geopoliticas en Europa. A este factor se suma un ajuste en las
expectativas de politica monetaria, dado que el repunte reciente de los precios de la energia ha
reforzado las perspectivas de una postura mas restrictiva por parte del BCE en el horizonte de
mediano plazo. Desde una perspectiva de mercado, la moneda unica ha mostrado una dinamica
técnica constructiva, consoliddndose en la parte alta de su rango reciente y manteniendo una
secuencia de avances que refuerza el sesgo alcista de corto plazo, aunque el comportamiento final
dependera en buena medida de la evolucion del délar global tras los datos de inflacion de EE.UU.

| Libra Esterlina

La libra esterlina también muestra un desempeno favorable y se ubica por encima de 1.34 frente al
doélar, alcanzando su nivel mas alto desde finales de febrero y acumulando una ganancia semanal
cercana al 1.5%. Al igual que el euro, el fortalecimiento de la moneda britanica ha estado impulsado
por la mejora del sentimiento global ante la posibilidad de avances diplomaticos en los conflictos
geopoliticos recientes, asi como por un ajuste en las expectativas de politica monetaria. En
particular, el repunte de los precios del petréleo ha incrementado los riesgos inflacionarios para la
economia britanica, lo que ha llevado a los mercados a incorporar la posibilidad de una postura
mas restrictiva por parte del BoE en el horizonte de los proximos afios. Desde el punto de vista
técnico, la libra se mantiene consolidando en niveles elevados dentro de su rango reciente, lo que
sugiere un mercado que contintia favoreciendo las monedas europeas frente al doélar en un
entorno donde el posicionamiento en la divisa estadounidense se ha moderado tras varias
semanas de fortaleza.
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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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