Mercado cambiario
Doélar global estable, pero con sesgo de cautela para LatAm
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Esctichanos: | Resumen
° En YouTube e DXY bajo 99, pero sigue sostenido por la incertidumbre geopolitica y el foco en el IPC.

e Un DXY estable pero con soporte por inflacién en EE.UU. podria moderar la reciente apreciacion
del peso colombiano.

Desempefio USD/COP e El euro y la libra esterlina repuntan moderadamente ante la debilidad del dolar y la caida del
Evolucién diaria petréle()'
USD/COP === Promedio 50D == = Promedio 200D .
o | Narrativa de los mercados
sstjzz Sy S En EE.UU,, el IHC de febrero aument6 2.4% ir'lteranual y 0.3% mensual, en lir}ea con lzfls expectativas
54000 M- ‘\.‘_\ del mercado, mientras la subyacente se ubicé en 2.5%. La economia registr6 la pérdida de 100,000
' e s empleos netos. Ante el riesgo energético por la inestabilidad en el Estrecho de Ormuz, la AIE
SRR '“‘\\ propone liberar 400 millones de barriles de reservas estratégicas, una medida que busca mitigar un
B v shock que podria elevar el petroleo sobre los US$100, alterando los posibles recortes de la Fed.
B e Europa enfrenta un "shock energético" tras doce dias de conflicto en Oriente Medio, elevando el
sé 5 E» E E_ N Ng E g g 5 ?é precio del gas un 50% y generando costos fiscales de €3,000 millones. La inflacién regional se sittia
525232322222 %2¢8 en 2.5%, por lo que el mercado descuenta entre 30 y 35 pbs de subidas de tipos en 2026. La Comision
Europea anunci6 inversiones de €200 millones en tecnologia nuclear para reducir la dependencia
Depreciacién (+) / Apreciacion (-) externa. El Reino Unido registra un repunte en el rendimiento de los bonos a 10 afios hasta el 4.55%,
—Mensual ——Anual reflejando mayores expectativas inflacionarias situadas ahora en el 3%, frente al 2% previsto
lzi inicialmente por la OBR. Aunque el Gobierno afirma poseer solidez financiera para enfrentar el
49: shock, el incremento en el gasto de defensa y la presion en los mercados monetarios limitan el
0% L A ’\- margen para una flexibilizacion de la politica monetaria.
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-8% En China, las ventas de vehiculos en febrero retrocedieron 15.4% interanual, con una caida de 34.2%
:ZZ’ en el mercado interno y de 30% en vehiculos de nueva energia tras el fin de las exenciones fiscales.
o El pais mantiene una posicion estratégica en seguridad energética frente a posibles cierres logisticos
SEE 8088 BYERE globales, permitiendo que sus indicadores de confianza muestren resiliencia ante el entorno externo.
g E E E‘ ;7 §" § 2 z § § § £ Japon registr6 una desaceleracion en el IPP, que subi6 2.0% anual en febrero, el menor incremento
REgETeEmsETEER desde mayo de 2024. Este dato, sumado a caidas en costos de sectores clave como petroleo y carbon
. (-11.7%), reduce las presiones para que el BoJ incremente las tasas. Para mitigar la vulnerabilidad

energética, el Gobierno liberara reservas estatales equivalentes a 30 dias de consumo. Brasil
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enfrenta riesgos fiscales antes de su revision presupuestaria, con metas de crecimiento de 2.4% e
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: 50 inflacion de 3.6%. La volatilidad del crudo Brent, complica el cumplimiento de las normas de gasto;
$130 precios sobre USS100 dispararian la inflacion. Con la tasa Selic en un maximo del 15% y el real en 5.14
$mo | 4 4 | por délar, el Copom podria moderar su ciclo de relajacion a solo 25 pbs. Dado que el 50% de la deuda
5190 publica esta vinculada a la tasa de interés, la persistencia de tipos elevados amenaza la estabilidad
70 . : . .
: Sl A TV I I T fiscal. Colombia registra presiones en costos agropecuarios, con la urea aumentando un 62% desde
$30 diciembre de 2025 hasta los USS570 por tonelada, afectando la rentabilidad de alimentos basicos. En
$10 - el frente fiscal, el saldo de TES cerr6 en COPS747 billones tras caducidades de corto plazo por
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P E g5 % g £ 3 ‘§ % S COPS$5.88 billones. El Gobierno ha superado su meta de colocaciones directas, alcanzando los
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EgEgesgdeadcsed COPS16 billones, mientras ajusta el pago de obligaciones hasta COPS$1.75 billones.
Monto diario negociado Calendario Econémico del dia
Volumen == -Promedio 50D Promedio 200D Esperado Esperado Tendencia
$2500 Evento Periodo Unidad Previo Observado i
Y Consenso Accivalores observada/esperada
02:00 ALE IPC FebF Var. Anual (%) 1,90% 1,90% 1,90% 1,90% =
$2,000 02:00 ALE IPC FebF Var. Mensual (%) 0,20% 0,20% 0,20% 0,20% =
$1500 02:00 ALE IPC UE armonizado FebF Var. Anual (%) 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% =
’ ehd " WLy UlLg HEmAY 02:00 ALE IPC UE armonizado FebF Var. Mensual (%) 0,40% 0,40% 0,40% 0,40% =
$1000 FPVTURN Y 07:00 BRA  Ventasal por menor Ene Var. Anual (%) 2,40% 2,80% -- 150% +
07:00 BRA Ventas al por menor Ene Var. Mensual (%) -0,40% 0,40% - 0,20% T
$500 07:30  US 1PC Feb Var. Mensual (%) 0,20% 0,30% 0,20% 0,20% T
07:30 us IPC Feb Var. Anual (%) 2,40% 2,40% 2,50% 2,40% =
$0 T e e o o o 07:30  US Core CPI Feb Var. Mensual (%) 0,30% 0,20% 0,30% 0,30% !
N SRR S oy 07:30  US Core CPI Feb Var. Anual (%) 2,50% 2.50% 2,40% 2,45% -
E E _E "g’ =y & g g E g »5 g »nEx 13:00 US  Federal Budget Balance Feb USD mil millones -95 pendiente - -231 1
gRg="828=2=2=g9 19:01 UK 3aldo precio vivienda RIC! ~ Feb Indicador -01 pendiente -0,09 -0,07 T

Fuente: Banrep


https://youtube.com/shorts/gtve2T5LL6Q?feature=share
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Materias primas Informacion relevante de monedas

Promedio mévil

Commodity Ult. precio Var (%) 0 diae 40 dias 200 dins Rango iltimo aio Rango esperado hoy
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vbf'\)"T Dolar Australiano 1415 1404 i -0.73% 141 143 15 —m——————————— ¢ 1384 - 1413
1570 LBS6. 1812
. Dolar Neozelandés 1687 1686 i -0.08% 167 168 IRV L ——Y 1675 - 1696
Maiz 45663 0.80% e T E—
PN Corona Sueca 0.1 o W 0.28% 9.06 9.03 938 glen  MEH 96 9.10-9.26
Plata 82.43 0.30% Emergentes
i ! s @ 3697 4 4*-5 3,690 - 3,730
Peso Colombiano 3,697 ih -0.42% 3720 3689 3894 670~ 3150
3,670~ 3,75
0, 852.4 89004 10100
Oro 5092.76 0.28% Ay M peso Chileno 86227 89004 W 322%  876.00 87259 9867 G—+—————@ 8877- 9092
. . - ; E o o - 16.67 17.59 2117 ’
Peso Mexicano 1715 1759 * 2.56% 17.34 17.38 18.34 17.46 - 17.72
Cobre 5795  -0.16% A~ _ —
,.,_..J-‘* Real Brasilero 5.2 515 L] -136% 5.20 524 541 GO 515 B2 513- 5.8
Fuente: Investing 688 8.33
M Yuan 6.91 6.88 fh -0.45% 6.89 6.92 7.09 1A : 6.85 - 6.88

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' opera por debajo de 99.0 y muestra una dindmica mas mixta, luego de ceder
parte de las ganancias recientes ante comentarios de Donald Trump que sugieren una eventual
salida mas rapida del conflicto en Medio Oriente y ante la expectativa de una liberacién coordinada
de reservas estratégicas que ha contribuido a moderar temporalmente el precio del petréleo. Sin
embargo, la correcciéon del dolar ha sido limitada, porque el mercado sigue enfrentando sefales
contradictorias: por un lado, persisten los riesgos geopoliticos y la disrupcion sobre el suministro
energético; por otro, una caida adicional del crudo aliviaria el choque inflacionario y restaria soporte
al billete verde como refugio. En este contexto, la atencién se concentra en el dato de inflacion de
EE.UU., que sera clave para determinar si la reciente pérdida de impulso del délar puede
profundizarse o si, por el contrario, una lectura firme vuelve a reforzar la idea de una Fed cautelosa.
Asi, el sesgo de corto plazo para el DXY es menos direccional que en dias previos, pero el dolar sigue
relativamente bien sostenido mientras no haya una desescalada clara y verificable del conflicto.

| Peso colombiano (COP)

El délar global inicia la jornada con un comportamiento relativamente estable alrededor de la zona
de 99 en el DXY, tras la correccion observada en la sesion previa en medio de la moderacion de los
precios del petroleo y de una mejora parcial en el apetito por riesgo global. Sin embargo, el entorno
sigue caracterizado por una elevada sensibilidad a los desarrollos geopoliticos en Medio Oriente y,
especialmente, a la publicacion del dato de inflacion de EE.UU., que podria redefinir las
expectativas de politica monetaria de la Fed y, con ello, la direccién del délar en el corto plazo. En
este contexto, las monedas emergentes —y particularmente las de América Latina— parten de una
posicion algo mas favorable luego del rally observado ayer, cuando la debilidad del délar global y la
mejora del sentimiento de mercado impulsaron una recuperacion amplia en la region. Para el caso
colombiano, el USD/COP cerré en COPS$3,697, su nivel mas bajo desde finales de febrero,
extendiendo su apreciacion por tercera sesion consecutiva en un entorno regional positivo y con
flujos relevantes en el mercado local. De cara a la jornada de hoy, mientras el DXY se mantenga al
alza, los datos de inflaciéon en EE.UU. den soporte a las expectativas de tasas altas por mas tiempo y
el petroleo se mantenga estable en los niveles actuales, la tasa de cambio en Colombia podria
presentar un sesgo alcista aunque con mayor resiliencia frente a sus pares regionales. En linea con
lo anterior, anticipamos un rango de negociaciéon acotado entre COP$3,690 y COP$3,730 con
posibles extensiones hacia COP$3,670 y COP$3,750 por doélar.

| Euro

El euro intenta estabilizarse y se mueve alrededor de 1.16, favorecido por la moderacion del dolar y
por la caida reciente del petréleo, que ha aliviado parcialmente la presiéon sobre una economia
especialmente expuesta al costo de la energia importada. Aun asi, el repunte del EUR/USD luce
fragil y mas tactico que estructural, porque el trasfondo para la Eurozona sigue siendo complejo: la
posibilidad de un conflicto prolongado mantiene vivo el riesgo de un choque inflacionario
combinado con menor crecimiento, lo que vuelve mas incierto el panorama para el BCE. El
mercado sigue incorporando una postura algo mas restrictiva por parte del banco central europeo,
pero la moneda comun todavia no logra construir una recuperacion soélida, ya que cualquier rebote
sigue condicionado por la trayectoria del petréleo y por la direcciéon del doélar. En consecuencia,

! 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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aunque el euro ha encontrado algo de soporte en la mejora temporal del sentimiento global, el
balance de corto plazo sigue siendo de cautela.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se mantiene relativamente firme en la zona de 1.34-1.35, apoyada por la
correccion del petroleo y por una mejora moderada del apetito por riesgo, aunque el sesgo técnico
de corto plazo atn no cambia de forma definitiva. El alivio en la energia ha permitido que el
mercado vuelva a contemplar recortes graduales del Banco de Inglaterra, después de que el choque
petrolero llevara momentaneamente a desmontar esa expectativa. Sin embargo, la libra sigue
operando en un equilibrio delicado: por un lado, se beneficia cuando el délar pierde tracciéon y cae
la aversién al riesgo; por otro, sigue siendo vulnerable a cualquier repunte del crudo, dada la
sensibilidad del Reino Unido a choques inflacionarios importados. En ese sentido, el desempefio
reciente mejora algo el tono de la moneda, pero todavia depende de que el entorno externo siga
estabilizandose y de que el dolar no retome con fuerza su sesgo alcista.



| 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).

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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