Mercado cambiario
Crecimiento débil y ruido local mantienen sesgo al alza del

USD/COP
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Esctichanos: | Resumen
u En YouTube e Firmeza tactica del dolar estadounidense sobre 97 puntos, pero sin sefiales de ruptura estructural.
e Debilidad ciclica del euro por datos blandos y divergencia monetaria marginal.
o o USD,/COP o Mercado laboral débil acelera expectativas de recortes y presiona la libra esterlina.
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| Narrativa de los mercados
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T combate, buscando fortalecer la autonomia industrial y reducir la dependencia de proveedores
tradicionales. En el Reino Unido, el desempleo escalé inesperadamente al 5.2% al cierre de 2025,
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4.2%, mientras el salario real apenas avanz6 0.5%. Estos indicadores, sumados a una caida del 0.6%
en la productividad laboral, refuerzan la probabilidad del 76% de un recorte de tasas de 25 pbs por
parte del BoE en marzo.
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La actividad econémica en Asia se encuentra contenida debido a las festividades del Afio Nuevo
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| Délar estadounidense

El ddlar estadounidense! se mantiene firme por encima de 97 puntos, consolidando las ganancias de
las altimas sesiones en un entorno de cautela previa a la publicacién de las minutas del FOMCy a los
datos clave de PIB y PCE de finales de semana. Si bien la moderacién del IPC de enero reforzo las
expectativas de recortes hacia mitad de afio —con el mercado asignando probabilidades superiores
al 50% a un ajuste en junio— el sélido reporte de ndéminas y una tasa de desempleo mas baja han
contenido la presién bajista sobre el billete verde, validando una postura de “higher for longer” en el
corto plazo. En términos relativos, el DXY encuentra soporte en la debilidad del euro tras el
deterioro del ZEW aleman y en la caida de la libra por datos laborales fragiles, mientras el yen
recupera traccién por ajustes en expectativas de politica del BoJ. Técnicamente, la zona de
97.20-97.50 actia como pivote de corto plazo: una consolidacion sostenida por encima de ese rango
reforzaria la idea de un rebote tactico, aunque la ausencia de catalizadores inflacionarios al alza
limita, por ahora, la probabilidad de una ruptura estructural.

| Peso colombiano (COP)

El dolar global se mantiene estabilizado en torno a 97 puntos, consolidando el rebote técnico
posterior al dato de inflacién en EE.UU., pero atn sin el impulso suficiente para confirmar una
ruptura alcista sostenida. El mercado continta ajustando expectativas hacia un primer recorte de
la Fed a mitad de afio, mientras espera seflales adicionales desde las minutas del FOMC y los
proximos datos de actividad y PCE. En este contexto, el DXY conserva un sesgo levemente firme
en el muy corto plazo, aunque mas por posicionamiento que por un cambio estructural de
narrativa. Para LatAm, esto implica una jornada potencialmente mixta, donde la ausencia de un
doélar claramente direccional deja espacio para que los fundamentales locales vuelvan a ser el
principal driver. En Colombia, la jornada de ayer —bajo modalidad Next Day por el festivo en
EE.UU.— estuvo marcada por alta volatilidad y bajo volumen, con el USD/COP oscilando entre
COPS$3,645 y COPS3,669 y cerrando en COPS3,666, por encima del spot del viernes (COP$3,656). El
movimiento respondié principalmente a factores domésticos, en particular la discusion sobre el
aumento del salario minimo y la sorpresa bajista del PIB al cierre de 2025. Para hoy, el
comportamiento del USD/COP dependera en mayor medida de la dinamica del DXY y el
comportamiento de ayer, implicando un sesgo alcista en el desempefio de la tasa. En linea con lo
anterior, anticipamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,635 y COP$3,680 con
posibles extensiones hacia COP$3,620 y COP$3,700 por ddlar.

| Euro

El euro permanece presionado y opera por debajo de 11850, afectado por el deterioro del
sentimiento econémico en Alemania y la Eurozona, que reactivo las expectativas de una postura
mas acomodaticia del BCE en los proximos meses. Aunque la inflacién armonizada alemana se
mantiene en torno a 2.1%, la caida en los indicadores de confianza (ZEW) y la debilidad industrial
evidencian un entorno de crecimiento fragil que limita el potencial alcista de la moneda comun. En
paralelo, la estabilizacion del DXY y el tono algo mas defensivo en los mercados globales refuerzan
la divergencia relativa a favor del délar en el margen. Desde el punto de vista técnico, el par
mantiene una secuencia de maximos descendentes desde 11925, con soporte relevante en

! 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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1.1820-1.1800; mientras no recupere de forma consistente 1.1900-1.1930, el sesgo seguira siendo
correctivo dentro de una tendencia de mediano plazo ain constructiva.

| Libra Esterlina

La libra esterlina extiende su correccion hacia la zona de 1.3550-1.3600 tras un reporte laboral que
confirm6 un enfriamiento mas marcado del mercado de trabajo britanico, con desempleo en
maximos de cinco afos y desaceleracion del crecimiento salarial, variable clave para el Banco de
Inglaterra. Este contexto ha intensificado las apuestas de recortes en los préoximos meses —con el
mercado practicamente descontando un ajuste en primavera— lo que reduce el atractivo relativo
del carry en GBP frente al délar. Aunque el trasfondo inflacionario sigue por encima del objetivo
del 2%, la combinacién de menor dinamismo econémico y presion politica interna limita el margen
de maniobra del BoE. Técnicamente, la incapacidad de sostener niveles por encima de 1.3650 y la
ruptura puntual de 1.3600 refuerzan el sesgo bajista de corto plazo, con riesgo de extension hacia
1.3500 si el délar mantiene traccioén esta semana.
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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. © 2026 Acciones &
Valores S.A.
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