Mercado cambiario
Incertidumbre fiscal mantiene la presion bajista sobre el

dolar estadounidense
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| Resumen

e El ddlar estadounidense cae por tercera sesion consecutiva, alcanzando 99.7 este miércoles.

e El EUR/USD se fortaleci6 por encima de 1.13 délares, alcanzando su nivel mas alto desde el 6 de

Desempeiio USD/COP mayo.
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$4700 TRM = —promedio 50D — — Promedio 2000 ¢ El GBP/USD retrocedié desde su maximo de tres afios cercano a 1.347.
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billones en la préxima década. El mercado hipotecario experiment6 un alza en la tasa fija a 30 afios

R al 6.92% y una caida del 5.1% en las solicitudes, luego del aumento de los rendimientos del Tesoro.
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3432222333 3 s conversaciones trilaterales. En la Eurozona, el BCE advirti6 sobre riesgos financieros por tensiones

geopoliticas, incertidumbre politica y menor crecimiento, con presiones de gasto que amenazan la

) Y e ) sostenibilidad de la deuda; sin embargo, un acuerdo UE-Reino Unido y sanciones a Rusia brindaron

30% — Mensual Anval un impulso a la confianza. El Reino Unido experiment6 un repunte inflacionario al 3.5% en abril,
20% méaximo desde enero de 2024, lo que llevo a reducir las expectativas de recortes de tipos del BoE a
8.58% solo 25 pbs para fin de afio, con preocupacion del economista jefe por una flexibilizacién prematura;
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v,/ s " la atencion se centra en los PMI flash. China vio un sentimiento positivo tras la reduccién de tasas
2 5 MA‘VVWW@% de préstamo, aunque enfrenta la determinacion preliminar de EE.UU. de que sus productores de
-10% materiales para baterias recibieron subsidios injustos, lo que podria derivar en aranceles y aumentar
20% costos de vehiculos eléctricos. Japon registré un récord de 3.91 millones de turistas en abril, pero
o sus exportaciones crecieron al ritmo mas lento en siete meses ante los aranceles estadounidenses;
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Volatilidad diaria EE.UU.,, pero el IMEF anticipa una posft.)le contraccion econdémica en el segundo trimestre de 2025y
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$140 En Colombia, Renzo Merino, analista de riesgo soberano de Moody’s para Colombia, advirti6, que el
;138 pais debe fortalecer su panorama fiscal de largo plazo. Sefialé que el Marco Fiscal de Mediano Plazo
480 (MFMP), que se presentara en junio, sera determinante para la préxima decisiéon de calificaciéon. A su
ggg ____________________ [ turno, el gerente del BanRep Leonardo Villar, afirmé que la inflacién no esta bajando al ritmo
S0 | esperado llevando a que las decisiones sobre tasas de interés se hayan vuelto mas complejas. De
Y e s s s . s s o o o hecho, la encuesta de Fedesarrollo anticipa una tasa del Banco de la Reptblica en 9.25% para junio y
R G 9.00% para agosto, con una inflaciéon esperada al cierre de 2025 en 4.80%, fuera del rango meta. En
&b e dde 8 el ambito politico, el Senado declaré que “no procede repetir su votacién” de la consulta popular, si
bien el presidente Gustavo Petro reiter6 su intencién de seguir promoviendola.
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| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' cae por tercera sesion consecutiva, alcanzando 99.7 este miércoles, su
nivel mas bajo en dos semanas, en medio de crecientes preocupaciones fiscales en EE.UU.,
comentarios cautelosos de funcionarios de la Fed y renovadas tensiones geopoliticas en Medio
Oriente. A esto se suman dudas sobre la capacidad del presidente Trump para manejar la politica
exterior y avanzar en su agenda economica, especialmente tras el estancamiento de su proyecto
de recorte de impuestos y la reciente rebaja de la calificacion crediticia de EE.UU. por parte de
Moody’s. El retroceso del doélar también se ve impulsado por especulaciones sobre posibles
conversaciones cambiarias entre EE.UU., Japon y Corea del Sur, y la atencion de los inversores esta
puesta en la cumbre de ministros de Finanzas del G7 en busca de sefiales sobre la postura
estadounidense respecto a un ddlar mas débil.

| Peso colombiano (COP)

La moneda local acumula en la semana una ganancia del 0.31% y registra una apreciacién anual del
5%, en linea con el desempernio de otras divisas de la region, favorecidas por la marcada debilidad
del dolar a nivel global. La persistente incertidumbre fiscal en Estados Unidos ha reducido el
atractivo de la moneda estadounidense, respaldando asi el fortalecimiento de las monedas
latinoamericanas. En este contexto, y ante un leve repunte en los precios del crudo, esperamos
que el peso colombiano mantenga su sesgo de apreciaciéon durante la jornada de este miércoles, en
ausencia de cambios relevantes en el panorama macroeconémico. Por lo tanto, en la jornada de
hoy, el peso podria mantener el sesgo de apreciacion, oscilando en un rango comprendido entre
COP$4,135 y COP$4,185 con extensiones en COP4,115 y COP$4,200 por dolar.

| Euro

El euro se fortalecié por encima de 1.13 délares, alcanzando su nivel mas alto desde el 6 de mayo,
impulsado por una debilidad generalizada del dolar ante crecientes preocupaciones fiscales,
incluyendo el estancamiento del proyecto de recorte de impuestos y la reciente rebaja de
calificacion crediticia. La moneda también se vio respaldada por expectativas de que el ciclo de
flexibilizacion monetaria del BCE estaria llegando a su fin, pese a la persistente cautela de los
funcionarios. Aunque el EUR/USD atn no rompe maximos recientes, los indicadores técnicos
apuntan a un mayor potencial alcista, con una resistencia préxima en torno a 1.14. En Europa, el
BCE advirti6 en su Informe de Estabilidad Financiera sobre los riesgos derivados de tensiones
geopoliticas y presiones fiscales crecientes, al tiempo que el &nimo del mercado mejoré tras un
acuerdo preliminar entre la UE y el Reino Unido sobre cooperacién en defensa, pesca y movilidad
juvenil.

| Libra Esterlina

La libra esterlina retrocedi6 desde su maximo de tres afios cercano a 1.347, pero se mantuvo
estable alrededor de 1.34, impulsada inicialmente por una inflacién del Reino Unido maés alta de lo
esperado en abril, superando tanto las previsiones del mercado como las del BoE. Este repunte
inflacionario, impulsado por el aumento en los precios de servicios, vivienda y transporte, ha
reducido las expectativas de mas recortes de tasas este afio y refuerza la perspectiva de una

! 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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politica monetaria mas restrictiva. A pesar del retroceso intradia, la libra encontré apoyo en la
debilidad del délar, afectado por la rebaja crediticia de Moody’s y crecientes preocupaciones
fiscales internas en EE.UU. Técnicamente, el par GBP/USD se mantiene alcista, respaldado por
medias moviles ascendentes y un RSI en terreno positivo, con el nivel de 1.375 como proxima

resistencia clave si persiste el impulso.

| 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.

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).

IEA: acrénimo 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

Gilts: bonos del Reino Unido. vivienda y preservar el valor del dinero prestado.
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