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Mercado cambiario
Peso colombiano lidera ganancias regionales

Viernes, 16 mayo 2025
| Resumen

e El dolar estadounidense retrocedié hacia la zona de 100.6, encaminandose a cerrar la semana
practicamente sin cambios.

e El EUR /USD registra movimientos mixtos en la jornada del viernes.
e El GBP/USD muestra un comportamiento volatil.

| Narrativa de los mercados

En EE.UU,, el IPP cay6 -0.5% en abril y el IPC también sorprendi6 a la baja. La debilidad en ventas
minoristas indica menor demanda del consumidor, elevando expectativas de recortes adicionales de
tasas por parte de la Fed. Los inversores esperan informes sobre inicio de viviendas y confianza del
consumidor de mayo. En la Eurozona, un superavit comercial récord de €$36.800 millones en
marzo estuvo impulsado por exportaciones que crecieron un 13.6%, especialmente hacia EE.UU.
(59.5%) debido a la anticipacién de aranceles, mientras que las importaciones aumentaron un 8.8%.
Los mercados anticipan recortes de tasas del BCE en junio, dependiendo del cumplimiento de
objetivos inflacionarios. En Reino Unido, el crecimiento econoémico del 1T25 fue robusto, alcanzando
un 0.7%, el mayor en un afo, lo que redujo las expectativas de flexibilizaciéon monetaria agresiva por
parte del BoE. No obstante, el desempleo subi6 al 4.5% y el crecimiento salarial se desacelerd,
indicando posibles presiones sobre el consumo de los hogares. El sector manufacturero
probablemente se benefici6 de exportaciones anticipadas hacia EE.UU. debido a las tensiones
comerciales. China ain enfrenta retos comerciales pese a la reduccion parcial de aranceles; la
confianza del mercado se vio afectada por resultados trimestrales decepcionantes de Alibaba.
Proximamente, las cifras de ventas minoristas y produccion industrial permitiran evaluar mejor el
impacto comercial. Japén registr6 una contraccion del PIB del 0.2% intertrimestral en el 1T25,
aumentando las preocupaciones del BoJ sobre riesgos economicos derivados de aranceles. Un
consejero del BoJ recomenddé cautela sobre eventuales subidas de tasas; mientras tanto, la
produccién industrial super6 expectativas, creciendo un 0.2% mensual en marzo. En México,
Banxico recorto su tasa clave en 50 pbs hasta 8.50%, ante una inflacion del 3.9% y un crecimiento
modesto del PIB del 0.2% en el 1T25. El Banxico prevé mas recortes, estrechando la brecha con la
Fed, aunque una posible imposicién estadounidense a las remesas podria impactar
significativamente el PIB. Brasil enfrenta desaceleracion con una proyeccién de crecimiento del PIB
de 1.9% y una inflacién superior al 3%, obligando al banco central a subir la tasa Selic al 15%,
afectando consumo e inversion.

En Colombia, ayer se conoci6 el PIB del 1T25. La economia crecié 2.7% anual, cerca de nuestra
estimacion de 2.6%, impulsado por el gasto tanto de hogares como del gobierno. El presidente Petro
anuncié que Colombia solicité formalmente su ingreso al Nuevo Banco de Desarrollo (NDB) de los
BRICS, con el fin de acceder a financiamiento para proyectos de infraestructura, energias renovables
y salud. El anuncio se dio tras la advertencia de EE.UU. de que se opondra a préstamos de
multilaterales a empresas estatales chinas en Colombia.
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| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' retrocedié hacia la zona de 100.6 este viernes, encaminandose a cerrar la
semana practicamente sin cambios, luego de que el impulso inicial generado por la tregua
comercial entre EEUU. y China se desvaneciera ante datos econdmicos decepcionantes en
Estados Unidos. Aunque el dolar comenzé la semana con una fuerte subida del 1.3% tras el anuncio
de una reduccion arancelaria temporal entre ambas potencias, los informes posteriores sobre
inflacion moderada y ventas minoristas débiles reforzaron las expectativas de mas recortes en las
tasas de interés por parte de la Fed. Esto debilit6é a la moneda frente a varias divisas, especialmente
asiaticas como el won surcoreano, en medio de especulaciones sobre una estrategia deliberada de
Washington para mantener un doélar mas débil. En el frente técnico, el dolar mostré un sesgo
bajista por segundo dia consecutivo, operando en torno a 100.70 y atin por encima de su media
movil simple de 200 periodos en graficos de cuatro horas, lo que sugiere cierta vulnerabilidad sin
confirmar atin una ruptura decisiva a la baja.

| Peso colombiano (COP)

Este viernes, el peso colombiano se perfila para cerrar la semana con las mayores ganancias entre
las monedas latinoamericanas y, en general, como la Unica divisa que mantiene un sesgo de
apreciacion frente a sus pares. La continuaciéon de la senda bajista en los CDS a cinco afios de
Colombia, sumada a la relativa estabilidad del dolar a nivel global y de los precios del crudo, podria
seguir respaldando la valorizaciéon de la moneda local. Adicionalmente, el dato de crecimiento del
PIB local también ayuda a mantener un entorno favorable para el peso. Por lo tanto, en la jornada
de hoy, el peso podria mantener el sesgo de apreciacion, oscilando en un rango comprendido
entre COPS$4,160 y COP$4,220 con extensiones en COP4,140 y COP$4,235 por dolar.

| Euro

El euro registra movimientos mixtos en la jornada del viernes, operando en torno al nivel de 1.1200
frente al dolar estadounidense, en un contexto de cautela por parte de los inversores. Tras haber
repuntado durante las primeras horas de la sesion gracias a la debilidad del délar, la moneda
enfrenté nuevas presiones bajistas a medida que el dolar recuperaba terreno. A pesar de mantener
cierta estabilidad frente a otras divisas principales, el euro no logr6 sostener el impulso frente al
délar, reflejando la incertidumbre del mercado en torno a las perspectivas monetarias tanto en la
eurozona como en Estados Unidos. En este escenario, el par EUR/USD muestra indecisiéon y
permanece limitado por niveles técnicos clave, sin confirmar una direccion clara en el corto plazo.

| Libra Esterlina

La libra esterlina muestra un comportamiento volatil frente al délar estadounidense, fluctuando
alrededor del nivel de 1.3300 mientras los inversores asimilan sefiales mixtas del mercado. Aunque
logré repuntar brevemente ante la debilidad del dolar a mitad de semana, el par GBP/USD volvi6 a
ceder terreno el viernes a medida que el dolar recuperaba impulso. La moneda britanica mostré
resiliencia frente a otros pares importantes, pero no logr6 sostener las ganancias frente al délar,
reflejando la cautela de los mercados ante la incertidumbre global y la expectativa sobre futuros

! 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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movimientos del Banco de Inglaterra. En este contexto, el sesgo técnico de corto plazo para la
libra se mantuvo positivo, aunque con sefiales de agotamiento.

| 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: inflaciéon esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

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: acrénimo en inglés para la Administracion de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.

FOMC: acronimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acréonimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acrénimo para Indice de Precios al Productor.

OIS: acréonimo 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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