Mercado cambiario
COP lidera la region en una semana marcada por la debilidad

global del délar
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Esctichanos: | Resumen
e El dolar profundiza su debilidad ante una Fed menos restrictiva y un mercado que descuenta mas
En YouTube recortes.

e El euro se sostiene en maximos recientes gracias al diferencial monetario que se inclina a su favor.

Desempeiio USD/COP e La libra se mantiene firme apoyada en la debilidad del délar y expectativas de recortes del BoE.
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| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' se encamina a cerrar la semana anclado en minimos de dos meses
alrededor de 98, presionado por una combinacién de factores que reforzaron la narrativa bajista
tras la reunion de la Fed. Aunque el recorte de 25 pbs estaba plenamente descontado, el tono
menos restrictivo del comunicado y las proyecciones que apuntan a un Gnico recorte adicional en
2026 no fueron suficientes para sostener al délar, en un entorno donde el mercado sigue
valorando una trayectoria de flexibilizacion mas profunda. A esto se sumaron sefales de
enfriamiento del mercado laboral —con un repunte significativo en las solicitudes de desempleo—
y el anuncio de compras de T-bills por parte de la Fed, que hundieron ain mas los rendimientos
cortos y ampliaron el diferencial frente a economias donde la percepcion de riesgo inflacionario o
la resiliencia econdmica esta llevando a un repricing mas hawkish (como la Eurozona). En este
contexto, el DXY enfrenta un sesgo bajista estructural en el muy corto plazo, con vulnerabilidad
adicional ante cualquier consolidacién de datos débiles en EE.UU.

| Peso colombiano (COP)

El peso colombiano (COP) llega al cierre de la semana con una ganancia acumulada del 1%, liderando
los rendimientos de la region. A nivel global, el délar estadounidense (DXY) se mantiene presionado
en minimos de dos meses, consolidando un sesgo bajista tras un FOMC menos restrictivo y datos
laborales que refuerzan la expectativa de mayores recortes en 2026 frente a lo que la propia Fed
proyecta. Esta debilidad del DXY abre espacio para que las monedas emergentes extiendan su
recuperacion tactica, especialmente en Latinoamérica, donde el alto carry y la resiliencia de flujos
actlan como catalizadores adicionales. En este contexto, aunque el desempefio del COP sigue
condicionado por la sensibilidad a factores domésticos como la discusion fiscal y la revaluacion del
riesgo pais, la moneda local mantiene espacio para apreciarse en el margen cuando el ddlar global se
debilita. No obstante, tras la apreciacién regional de la semana y la caida acumulada del délar, al
cierre de la jornada los operadores parecen tomar utilidad, un ajuste que podria trasladarse hoy en
una moderada presién alcista en el USD/COP. Por lo tanto, para hoy anticipamos un rango de
negociacion acotado entre COP$3,780 y COP$3,830, con posibles extensiones hacia COP$3,765 y
COP$3,850 por dolar.

| Euro

El euro extiende su racha alcista y se mantuvo cerca de maximos de dos meses alrededor de 1.17,
impulsado por la debilidad generalizada del ddlar y por un reajuste en la narrativa de politica
monetaria de la Eurozona. Los comentarios recientes de miembros del BCE —incluyendo la sefial
de que un nuevo recorte no es necesario e incluso que un alza no puede descartarse en 2026—
reforzaron la percepcion de que el ciclo europeo puede volverse relativamente mas restrictivo que
el estadounidense, favoreciendo al euro en el margen. Ademas, la aprobacion del presupuesto de
seguridad social francés redujo parte de la prima de riesgo politico en la region, contribuyendo a
un entorno mas constructivo para la moneda. Bajo este marco, el EUR conserva espacio para
consolidar niveles elevados mientras persista la presion bajista sobre el dolar y no se materialicen
sorpresas dovish significativas desde Francfort.

! 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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| Libra Esterlina

La libra mantiene cotizaciones cercanas a 1.34 pese a la sorpresa negativa del PIB de octubre,
apoyada en la debilidad del ddlar y en la expectativa firme de que el BoE recortara tasas la proxima
semana. Aunque la contraccion de 0.1% reaviva dudas sobre la tracciéon de la economia britanica,
no altera sustancialmente el diagnostico del mercado: la inflacion sigue cediendo, el crecimiento
es débil y el BoE probablemente avanzara hacia un ciclo de recortes gradual pero sostenido en
2026. En este contexto, la libra continGia beneficiindose de un posicionamiento que favorece
monedas con menor incertidumbre respecto a su trayectoria monetaria inmediata, especialmente
frente a un délar que perdidé soporte tras el FOMC. Sin embargo, la capacidad de extender
ganancias dependera de la secuencia de datos de empleo e inflacién que se conoceran antes de la
decision del BoE, factores clave para validar la magnitud del ajuste esperado.



| 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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documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretacion de dicha informacién, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista
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calificaciones son Gnicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacion financiera disponible en el mercado en el momento
de ser preparadas. Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el
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