Mercado cambiario
Datos de EE.UU. definen el pulso del USD/COP
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u En YouTube o El dblar permanece presionado a la espera de validacion macro.
e E] euro se sostiene por diferenciales de politica favorables.
e La libra espera al BoE para definir direccion.
Desempeio USD/COP
| Narrativa de los mercados
Evoluciénvdiaria i

:jgg TRM_- - Promedioson = =Promedio 2000 El mercado global reacciona al "comercio de la paz" ante un posible acuerdo entre Rusia y Ucrania,

$4,300 ’," N promovido por el presidente Trump. En EE.UU. se mantiene la rotacion de capital desde el sector

ALY |l Moo 2RSS T~ tecnologico hacia industrias de la "economia real". Los inversores esperan el informe de empleo de

;“;ﬁg 2 h“\ﬂfis noviembre en donde se espera la creaciéon de 45-50 mil puestos, con una tasa de desempleo

$3,900 escalando al 4.5%. En la Eurozona, el superavit comercial subio hasta los €$18,400 millones en

ssiigg octubre, impulsado por exportaciones de maquinaria y vehiculos, pese a la caida de envios a EE.UU.

SRR y China. No obstante, el PMI Compuesto cayé a 51.9 puntos, su minimo en tres meses, arrastrado por
N una industria manufacturera que se hundié a 49.2 debido a la recesion en Alemania. Aunque el
ST m e s e s s e e d sentimiento econdémico medido por el ZEW escalé a 33.7 puntos, los costes de los insumos

T LY ) registraron su mayor alza desde agosto de 2024. Se prevé que el BCE mantendra tipos estables ante

30% — Mensual Anual la debilidad de los servicios y una inflacion de costes creciente. En el Reino Unido, el PMI

20% compuesto repunt6 a 52.1, impulsado por servicios y un maximo de 15 meses en manufactura. El

0% | oso% desempleo subi6 a 5.1% y el empleo en némina cayé al mayor ritmo en cinco afios. Aunque

0% %VWM%WA\;?& mejoraron los pedidos de exportacion, aumentaron las presiones inflacionarias al productor y se

-10% s espera un recorte de tasas del BoE.
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i En China, el yuan alcanzé un maximo de 14 meses por la intervencion del PBoC y la demanda
; : ; ; ; g ok g E E 5 ; estacional. Las bolsas cayeron ante la falta de estimulos fiscales y datos débiles de actividad, aunque
SN 8 888384888288 el sector automotriz mostr6 resiliencia por la aprobacién de modelos con conduccién auténoma

Volatilidad diaria nivel 3. En Japon, los mercados sufrieron pérdidas, lideradas por empresas de semiconductores e
sszlgg (diferencia valor mas y min en el dia) inteligencia artificial, junto a la cautela por una posible subida de tipos de interés por parte del BoJ.
$160 El PMI Compuesto cay6 a 51.5 en diciembre por la desaceleracién de servicios, que marcéd un

2;‘;3 minimo de seis meses. En contraste, la manufactura subio a 49.7 y el empleo creci6 al ritmo mas

s;gg “““““““““““ rapido desde mayo de 2024. México ha intensificado su postura proteccionista al implementar

pordg | L gy | IV VFIRE BT, B nuevos aranceles a importaciones de China y otras nueve naciones asidticas sin tratados

20 | 57 comerciales, vigentes desde el 1de enero de 2026. En Brasil, mejoraron las expectativas de inflaciéon

% S S S 855 %% 5881353 (del 4.40% al 4.36%) y a la prevision de que la tasa Selic baje al 12.13% en 2026. Aunque la actividad
2T Y8385 8 e econbémica mostré una contraccion del 0.2% en octubre, el sector agropecuario creci6 3.1%. Las
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lluvias en Minas Gerais (155% del promedio histérico) redujeron los riesgos para el café, pero

Monto diario negociado presionaron a la baja sus precios internacionales. En Colombia la produccion industrial crecié 1.9%

$2,500 mm;zggg;do = —promedio 50D en octubre, impulsada por refinacién y confecciones, pero lastrada por el hierro y acero. El

comercio minorista avanz6é 10%, destacando equipos de TI y vehiculos, aunque se percibe una

desaceleracion frente a meses previos. La situacion fiscal sigue siendo critica cuando el déficit total

Bttt AR Sy d A o LY se situdé en 4.7% del PIB en octubre y Hacienda revis6 la proyeccioén anual al 7.1%, superando las

metas del Marco Fiscal. El Gobierno Nacional fijara el incremento salarial por decreto en las

proximas horas, buscando equilibrar el consumo interno con la viabilidad del empleo formal. Los

precios del café registran minimos de tres meses, cotizando cerca de US$3.59 por libra, presionados
por las lluvias favorables en Brasil.
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Materias primas Calendario econémico del dia
- . . . Esperado  Esperado Tendencia
. . o, Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado i
Commodity Ult. precio Var (%) Consenso _ Accivalores _observada /esperada
03:15 FRA PMI de fabricacion Dec P Indicador 47.8 50.6 482 47.5 1
03:15 FRA PMI de servicios Dec P Indicador 514 50.2 513 50.7
g _ 0, i
Maiz 438.63 0.09% 0315 FRA PMI compuesto Dec P Indicador 50.4 50.1 502 497
03:30 ALE PMI de fabricacion Dec P Indicador 482 477 486 479 1
03:30 ALE PMI de servicios Dec P Indicador 53.1 52.6 53.03 523
- O, v
Oro 4315.3 0.46% 03:30 ALE PMI compuesto Dec P Indicador 524 515 525 50.8 !
04:00 EURO PMI de fabricacion Dec P Indicador 49.6 49.2 49.9 49.6 !
04:00 EURO PMI compuesto Dec P Indicador 52.8 519 527 52.5
= (o) {
Plata 63]25 0.73% 04:00 EURO PMI de servicios Dec P Indicador 53.6 52.6 53.3 53.6 1
04:30 UK PMI de fabricacion Dec P Indicador 50.2 512 504 49.7 1
04:30 UK PMI de servicios Dec P Indicador 513 521 516 515 1
= (o)
Cobre 5.3715 0.75% 04:30 UK PMI compuesto Dec P Indicador 512 512 517 519 -
05:00 ALE Expectativas de encuesta ZEW Dec Indicador 38.5 45.8 39 38 1
05:00 ALE ZEW Encuesta de la situacién actual Dec Indicador -78.7 -81 -80 -71.9
0, g
Brent 5974 '135 % 08:30 US Cambio en néminas no agricolas Nov Miles - pendiente 50 60
08:30 US Ventas al por menor anticipadas Oct Var. Mensual (%) 0.20% pendiente 0.20% 0.30% 1
08:30 US Tasa de desempleo Nov Tasa (%) - pendiente 4.40% 4.40%
= 0,
Gas N 3.956 1.40% 08:30  US Cambio en néominas-manufactura Nov Miles - pendiente -5 -8
08:30 us Ventas al por menor sin autos Oct Var. Mensual (%) 0.30% pendiente 0.30% 0.30% =
09:45 US PMI de fabricacion Dec P Indicador 52.2 pendiente - 514
‘A] - 0, v
I 5585 145 A’ 09:45 US PMI de servicios Dec P Indicador 54.1 pendiente - 53.7 1
09:45 US PMI compuesto Dec P Indicador 54.2 pendiente — 53.9 1
, 16:00 CLP Objetivo de tasa a un dia Dec 16 Tasa (%) 4.75% pendiente 4.50% 4.50% 1
= [ PR .
Cafe 3846 1.99% 18:50 JAP Ordenes de maquinas centrales Oct Var. Mensual (%) 4.20% pendiente -1.80% -1.50% 1
. 18:50  JAP Balanza comercial Nov ¥ mil millones -231.8 pendiente 7.2 70 t
Fuente: Inv esting 18:50  JAP Ordenes de maquinas centrales Oct Var. Anual (%) 11.60% pendiente 3.70% 3.10% 1

Informacion relevante de monedas

Var. % Promedio mévil
Cierre

Apertura  jornada 5 " 5 Rango dltimo afio
20 dias 40 dias 200 dias

anterior B
anterior

T WY 9831 9827 W omm w3 9928 9971 981- 983
: - - ~ 0911 %6 1157 -
A Buro 1174 1176 ] 0.15% 116 116 M e— 49 LI74 - 1176
o 0.780 1338 1375 ;
e Libra Esterlina 134 1338 ] 0.06% 132 132 132 e 49 1335 - 1344
110,49 5522 16162
", Yen lapores 15589 0 -043% 15598 15436 TCRVENY = U LN 1546~
477 1377 a72
WM Dolar Canadiense 1377 1377 h -0.01% 140 140 139 L377 LT L 1376 - 1379
5 5 5 B ; 45 1506 1679 o
NI Dolar Australiano 1504 1506 ¥ 0.11% 153 153 15 g—o— o 1508 - 1512
5 : - - . . . 1570 1729 1812 o
w’"\q-f‘ Délar Neozelandés 1723 1729 ] 0.35% 175 175 1711 @—— o @ L726- 1736
23 9o o6
Wmmm Succa 9.7 928 ' 0.4% 943 9.44 9.64 2223 9279 1.960 9.26- 932
Emergentes
3821 3830 1486 2505 - 3560
W Peso Colombiano 3,830 - L -0.42% 3790 3,810 0 S—@ .E_q; 2850
974 OUI0 1010.0 (3790- 3530
#y, ™ peso chileno 90975 9110 W 048% 92650 93456 946,62 9155 - 920.0
o P Pes0 Mesicano 18.00 17.98 lﬁ 0M% 1829 1836 woy B 1708 o 17.94- 1800
™ Real Brasilero 542 542 o 0.05% 533 536 55 g g e 541- 543
MYuan 7.05 7.05 ah -0.10% 7.08 710 718 gl 105 838 7.04-7.05

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' se mantiene cerca de minimos de dos meses, reflejando un entorno de
cautela previa a la publicacion de datos clave de EE.UU. —en particular los reportes combinados de
empleo de octubre y noviembre— que podrian clarificar el verdadero pulso del mercado laboral
tras el ruido estadistico generado por el cierre del gobierno. Con el mercado asignando una
probabilidad cercana al 75% a una pausa de la Fed en enero, el sesgo del délar sigue condicionado
a que los datos confirmen una desaceleracién ordenada y no un deterioro abrupto: un reporte
“suficientemente débil” mantendria vivas las apuestas de recortes en 2026 y prolongaria la presion
bajista sobre el indice, mientras que una sorpresa al alza podria activar rebotes tacticos desde
niveles ya exigentes. A esto se suma la menor probabilidad de un giro marcadamente dovish en el
liderazgo de la Fed, lo que limita un colapso adicional del ddlar, pero no revierte el sesgo defensivo
de corto plazo.

| Peso colombiano (COP)

En la jornada de ayer, el USD/COP inici6 la semana con un repunte y cerr6 en COPS3,830,
reflejando una toma de utilidades generalizada en monedas latinoamericanas tras el soélido
desemperiio reciente de la regién y en un contexto de menor apetito tactico por riesgo. Hoy, el dolar
llega a la antesala de una semana cargada de datos clave de EE.UU. con el DXY operando cerca de
minimos de dos meses y bajo presion estructural por expectativas de recortes futuros de la Fed. En
este contexto, un escenario de datos mas débiles de lo esperado consolidaria el sesgo bajista del
dolar y podria traducirse en mayor impulso para las monedas latinoamericanas, con el COP
apreciandose frente al USD si se amplia el apetito por riesgo y persiste el flujo hacia activos de
mayor rendimiento. Por el contrario, datos que sorprendan al alza podrian ofrecer soporte temporal
al dolar, conteniendo ganancias en LatAm FX y generando movimientos de correcciéon en pares
como el USD/COP. En suma, la préxima tanda de cifras macro podria actuar como catalizador para

! 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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definir si la debilidad reciente del délar se extiende y favorece atin mas a LatAm, o si se observa una
pausa técnica que revierta momentaneamente esa tendencia. Por lo tanto, para hoy anticipamos un
rango de negociacion acotado entre COP$3,805 y COP$3,860, con posibles extensiones hacia
COP$3,790 y COP$3,880 por ddlar.

| Euro

El euro consolida niveles elevados en torno a 117 frente al dolar, respaldado por la debilidad
estructural del USD y por una narrativa de politica monetaria europea mas restrictiva en el
margen. La resiliencia relativa de la actividad en la zona euro y la ausencia de sefales explicitas del
BCE para contrarrestar las expectativas de alzas hacia 2026-2027 han permitido que el mercado
mantenga una prima hawkish implicita, incluso pese a lecturas mixtas de PMI que sugieren
pérdida de momentum ciclico. En este contexto, el desempefio del EUR depende menos de
sorpresas domésticas inmediatas y mas del balance global de tasas: mientras el mercado siga
viendo a la Fed mas cerca del final del ciclo que al BCE, el euro conserva soporte, aunque con
riesgos de consolidacion si los datos europeos siguen debilitandose.

| Libra Esterlina

La libra se mueve lateralmente cerca de 1.34, beneficiandose de la debilidad del doélar pero
contenida por la inminente decision del BoE, donde el consenso apunta a un recorte de 25 pbs. La
narrativa para el GBP es mas ambigua: por un lado, la desaceleracion del crecimiento y el
enfriamiento del mercado laboral refuerzan el caso de relajaciéon monetaria; por otro, la evolucioén
de salarios e inflacion —adn relativamente rigidas— mantiene abierta la discusion sobre cuan
profundo puede ser el ciclo de recortes en 2026. Asi, la libra opera mas como moneda
“price-taker” del USD en el corto plazo, con mayor direccionalidad definida por las sefiales que
entregue el BoE sobre el ritmo y el limite del ajuste monetario.



| 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.

| Global Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de
mercado, asi como colaborar permanente y estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada y que su
plan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacion no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informaciéon que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional
para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencién de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los prondsticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos
sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los andlisis que las acompafan no son definitivas. Este
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
pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decision de participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario
que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos
suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el analisis
financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nimeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se
presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de
inversion ni tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas
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
contenido de la informacién aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esté asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar sobre los productos aqui mencionados no constituyen una
oferta publica vinculante, por lo cual, tanto la presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones &
Valores S.A.
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