Mercado cambiario
USD/COP se mantiene en rango con soporte del petroleo
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Esctichanos: | Resumen
e DXY corrige levemente tras maximos de 10 meses, pero mantiene soporte por aversion al riesgo y
° En YouTube petroleo elevado.
o DXY firme cerca de 100, pero el petréleo alto sigue dando resiliencia al peso colombiano.
Desempeiio USD/COP e Euro y libra esterlina intentan estabilizarse tras recientes caidas, mientras el dolar fuerte y el
Fyolaciontdiaria choque energético mantienen presion sobre las monedas europeas.
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O iy En EE.UU, la economia enfrenta una fuerte presion inflacionaria por la crisis energética en el
S4;100 ‘-"-\ ““u.., Estrecho de Ormuz y los ataques a la infraestructura irani en la isla de Kharg, que elevaron el crudo
' ‘\\ Sl Brent a USDS$105.44 y el WTI a USDS100, con alzas mensuales superiores al 40%. La Fed mantendria
33,850 ““‘-.\_. las tasas estables ante la inflacion, aunque persiste la incertidumbre sobre las decisiones de Jerome
L 2 Powell frente a la volatilidad de los precios energéticos globales. En Europa se han enfriado las
B e — — expectativas de recortes de tasas, manteniendo la del BCE en 2% pese al estancamiento econdémico.
E 5T SEeb3zet3 % El Banco Nacional Suizo proyecta sostener su tasa en 0% hasta 2026, con una inflaciéon promedio del
] 5 B2 s nhala g 0.4% vy la apreciacion del franco suizo como activo refugio. En el Reino Unido, el bono a 10 afios
supera el 4.7% mientras el BoE mantiene una postura cautelosa, previendo sostener la tasa oficial en
Depr ion (+) / Apr ) 3.75% en marzo y descartando recortes antes previstos; incluso se anticipa una posible subida de 23
—Mensual ——Anual pbs para diciembre, debido al riesgo de un repunte inflacionario hacia el 3-4% a finales de 2026.
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o En China, la produccién industrial en enero crecié 6.3%, las ventas minoristas 2.8% y la inversion en
0% A, activos fijos 1.8%, pese a la caida del 11.1% inmobiliario y un desempleo urbano del 5.3%. La crisis con
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IrAn amenaza cerca del 90% de sus importaciones de crudo, por lo que Pekin prohibié exportaciones
8% de combustibles refinados. En Japén, el bono a 10 afios alcanz6 2.25% ante la expectativa de tasas

;Z: estables del BoJ por la inflacién importada del alza del crudo, mientras Tokio descarta despliegues
o militares en el Estrecho de Ormuz. México se consolidé como principal socio comercial de EE. UU.
KRB BBBLY898888 en enero de 2026, con exportaciones por USD$42,518 millones (16.3% del total) e importaciones
E § E ;— & E" 2 g :8; é § g E récord de USDS$31,587 millones (13.1% de alza). Esto fortalece su posicion en la revision del T-MEC,

buscando reducir la dependencia de los insumos asiaticos. El sector aeroespacial proyecta
crecimientos de doble digito, impulsado por la aviacion civil que moviliz6 122.4 millones de pasajeros
en 2025. Hacienda prevé efectos acotados por la crisis en Irdn mediante mecanismos fiscales,
mientras la integracion manufacturera refuerza a México como eje competitivo de América del

Volatilidad diaria
(diferencia valor méx y min en el dia)

:gg Norte. En Brasil, el ministro Fernando Haddad proyecta un crecimiento de 0.8% a 1% en el 1T2026,
$130 con meta anual de 2.3%. Sin embargo, la tasa de referencia del 15% frena la economia pese a la
swo | 1 inflacién mas baja en cuatro afios. Los mercados anticipan un recorte de 25 pbs, frente a los 50
$90 previstos, o incluso mantener las tasas sin cambios. Las metas de crecimiento dependen de la
S;g evolucién del petroéleo y su impacto en la politica del Banco Central.
$30
10— ————————————— Colombia enfrenta una crisis fiscal con una carga tributaria que podria exceder el 90% para algunas
X3 E3 5 8% o ®oDox empresas, debido al impuesto al patrimonio (recaudo estimado de COPS11 billones) y tarifas de renta
s = 8 b £ . . e s . L. I
AR R EEEE EEEE de hasta el 40%. La incertidumbre juridica por la emergencia econdmica se suma a la volatilidad de la
deuda y al aplazamiento del ajuste fiscal. En el dmbito regional, destaca el reinicio del flujo
Monto diario negociado energético con Venezuela (90.000 litros diarios de GLP) y la posible reactivacién de un gasoducto
Volumen === Promedio 50D - - Promedio 200D que reduciria costos de importacion en un 50%. La integracion al Mercosur sigue supeditada al
$ 2,500 levantamiento de sanciones internacionales y a la cooperacion en seguridad fronteriza.
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Consenso Accivalores  observada/esperada
$500 07:30 uUs Encuesta manufacturera NY Mar Indicador 7,10 -0,2 3,90 4,00 1
08:15 us Produccién industrial Feb Var. Mensual (%) 0,70% pendiente 0,10% 0,10% 1
50 X 08:15 us Utilizacion de capacidad Feb Tasa (%) 76,20% pendiente 76,20% 76,30% 1
W W wWww W wm o o Q8 :
EIE f;’_‘ g = %1 g_ = ? f: E; g o 10:00 COL Ventas al por menor Ene Var. Anual (%) 11,00% pendiente — 742% 1
E = E 2 5 T 78 oS g & E 10:00 COL Produccion manufacturera Ene Var. Anual (%) -0,60% pendiente — -0,60% =
h 2 a2 "8 20208358y 10:00 COL Produccién industrial Ene Var. Anual (%) -0,20% pendiente - 1% 1
23:30 JAP Indice industrial terciario Ene Var. Mensual (%) -0,50% pendiente 1,10% 1,00% 1

Fuente: Banrep


https://youtube.com/shorts/NxdJrL8c7f0?feature=share

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

3 4 .’
Materias primas Informacién relevante de monedas
S Promedio mbvil
g q Cierre
Commodity Ult. precio Var (%) steriay | Apertura  jornada 20 dins 40 dins 200 dins Rango iltimo aio Rango esperado hoy
anterior
7 9
Maiz 461.5 2.04% Ty o O
P Dy 10036 10043 L 0.07% 98.41 97.91 98.41 9622 100.43 109.65 99.5 - 10L0
0911 114 L1187
Cobre 5.77 0.96% Nhum 1152 1141 ol L0 117 L8 jRY, [ S —Y L136 - 1154
0.780 1323 1375
_rvp-ﬂ“' Libra Esterlina 134 1323 [ -0.95% 135 135 134 g—— " e 1317 - 1333
- 9 5972 1507
Gas N 3.09 0.57% »-\,nf'"\ Yen Japones 159.21 159.72 L] 0.32% 156.26 156.03 15116 I 15972 1597 158 62 - 160.22
WM Dolar Canadiense 1,363 1371 o 058% 137 137 138 137 137t 2P 1364 - 1376
_ o 3 1432 1679
Oro 5023.3 0.79% M"‘ul‘T Délar Australiano 1413 1432 ol 135% 141 143 151 .‘:’2*—'. 1406 - 1439
B B 1570 1731 1812
W Dobar Neozelandés 1709 1731 ¥ 133% 168 168 170 —————— @ 1703 - 1740
WT o 0 ) .
L 99.82 1.52% PN Corona Sueca 9.34 9.47 W 139% o012 9.04 9.38 8784 9475 196 9.30- 9.53
2 _ o Emergentes
Café 283.65 2.15% 3530 2697 1456 6605710
W Peso Colombiano 3,697 - ] “042% 372 3690 an e e
(3,640 - 3730)
852.4 909.39 1010.0
Plata 79.47 -2.29% MN- Peso Chileno 862.27 90939 il 5.46% 88275 87391 gm0 G————@ 9094 - 920.5
A_‘J Peso Mexicano 1715 17.93 i 458% 17.43 17.39 18.31 16.67 17.93 o 17.69 - 15.02
- 0 . )
Brent 99.37 4.26% ot Real Brasilero 5.2 533 W 201% 520 523 a0 gt g e 5.22- 535
Fuente: Investing My, voan 6.91 6.90 [ o 689 6.92 709 50 LE 6.85 - 6.92

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' inicié la semana con una correccion moderada tras alcanzar maximos de
diez meses, con el DXY retrocediendo ligeramente hacia la zona de 100 luego del fuerte rally
observado en las Gltimas semanas impulsado por la demanda de refugio asociada al conflicto entre
EE.UU. e Iran. A pesar de este ajuste, el ddlar continta respaldado por un entorno de elevada
incertidumbre geopolitica y por el repunte de los precios del petréleo, factores que han reforzado las
expectativas de inflacion global y han llevado al mercado a retrasar nuevamente el calendario de
recortes de tasas por parte de la Fed. La atencion de los inversionistas se concentra ahora en una
semana clave para la politica monetaria, con decisiones de la Fed, el BCE, el BoE y el BoJ, que podrian
ofrecer sefiales mas claras sobre coémo los bancos centrales evalian el impacto del choque
energético sobre inflacion y crecimiento. En este contexto, el reciente retroceso del DXY parece
responder mas a tomas de utilidades y a un posicionamiento mas cauteloso previo a las decisiones
de politica monetaria, mas que a un cambio estructural en la tendencia del ddlar, que continta
apoyada por su condicién de activo refugio y por un entorno global ain caracterizado por alta
volatilidad energética y financiera.

| Peso colombiano (COP)

El dolar global muestra una ligera correcciéon frente a los maximos recientes, aunque se mantiene
cerca de la zona de 100 unidades y el entorno internacional continta caracterizado por una elevada
sensibilidad a los riesgos geopoliticos y por expectativas de tasas relativamente altas en EE.UU.,
factores que siguen brindando soporte estructural al doélar. En este contexto, las monedas
emergentes contintan operando bajo presién, aunque con episodios de estabilizaciéon a medida
que los mercados asimilan el impacto del choque energético y evaltan nuevos datos de actividad
en EE.UU. Para el caso de Colombia, el USD/COP cerrd el viernes en COP$3,697 tras una sesion
volatil, en la que la tasa fluctud entre COP$3,650 y COPS3,715 por dolar, reflejando un mercado que
continla moviéndose dentro de un rango técnico relativamente definido. A pesar del entorno
global de dolar fuerte y aversion al riesgo, el peso colombiano ha mostrado un comportamiento
relativamente mas resiliente frente a otras monedas de la region, apoyado por el repunte del
petréleo —que se mantiene por encima de USDS$100— y por algunos factores idiosincraticos que
han favorecido la percepcién de riesgo pais. De cara a la jornada de hoy, y en ausencia de
catalizadores locales relevantes, es probable que la tasa de cambio contintie oscilando dentro del
rango reciente, con movimientos intradia determinados principalmente por la dinimica del ddlar
global y la evolucion del mercado petrolero. En linea con lo anterior, anticipamos un rango de
negociacion acotado entre COP$3,660 y COP$3,710 con posibles extensiones hacia COP$3,640 y
COP$3,730 por doélar.

| Euro

El euro ha intentado estabilizarse por encima de la zona de 1.14 frente al dolar tras haber alcanzado
recientemente minimos de varios meses, reflejando la presion que el fortalecimiento del dolar y el
choque energético han generado sobre las economias europeas. La elevada dependencia de la
Eurozona de las importaciones de energia ha convertido al euro en una de las monedas mas
vulnerables al repunte del petroleo derivado del conflicto en Medio Oriente, lo que ha reforzado la

! 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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percepcion de deterioro en los términos de intercambio de la regiéon. No obstante, el mercado
comienza a centrar su atencion en la préoxima reunioén del BCE, donde los inversionistas esperan
sefiales sobre como la autoridad monetaria planea equilibrar el riesgo de un choque inflacionario
derivado de la energia con el posible impacto negativo sobre el crecimiento. En este contexto, los
mercados monetarios ya descuentan un endurecimiento gradual de la politica monetaria del BCE,
con una alta probabilidad de al menos una subida de tasas en los préximos meses, lo que ha
permitido cierta estabilizacion del euro tras su reciente caida, aunque el sesgo de corto plazo
continta condicionado por la evolucién del conflicto y del délar global.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se mantiene cerca de la zona de 1.32 frente al délar, intentando recuperar terreno
tras la fuerte correccion registrada en las ultimas sesiones, que llevo a la moneda britanica a
minimos de aproximadamente tres meses. El movimiento reciente refleja tanto la fortaleza del
dolar global como la creciente incertidumbre sobre el impacto que el aumento de los precios de la
energia podria tener sobre la economia britanica y la trayectoria de la politica monetaria. De cara a
la reunion del BoE esta semana, los mercados estaran atentos especialmente al tono del
comunicado y al balance de votos dentro del comité, ya que el repunte del petroéleo ha llevado a los
inversionistas a reconsiderar el escenario de politica monetaria: mientras a comienzos de marzo se
descontaban recortes de tasas durante el afio, actualmente el mercado empieza a incorporar la
posibilidad de una subida hacia finales de 2026. En este entorno, la libra continta mostrando una
dinamica fragil frente al délar, aunque podria encontrar cierto soporte si el Banco de Inglaterra
adopta un tono mas restrictivo frente a los riesgos inflacionarios derivados del choque energético.



| 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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