Mercado cambiario
COP avanza apoyado en dolar débil y ajuste en flujos oficiales
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Esctichanos: | Resumen
u En YouTube e El DXY rebota por ajuste tactico, pero sigue atrapado en una narrativa estructuralmente bajista.
e El euro se mantine alto por debilidad del USD, pero enfrenta limites crecientes desde la politica
del BCE.
Desempeiio USD/COP e La libra corrige tras maximos, pero mantiene ventaja relativa por fundamentos y tasas en UK.
Evolucién diaria _ | Narrativa de los mercados
$4,500 TRM = =Promedio 50D = —Promedio 200D
$4,400 o\ <
1300 |1 7 S . EE.UU. registra una coyuntura macroeconémica marcada por la politica monetaria y tensiones
i‘:zlgg - ' o i L Sop - fiscales. La Fed proyecta mantener la tasa de interés entre 3.5% y 3.75%, con expectativas de dos
saam =27 wh, <3889 recortes de 25 pbs hacia finales de 2026, sujetos a una inflacién que supera el objetivo del 2%. El
$3,900 A panorama fiscal enfrenta presiones por el déficit y una postura presidencial que favorece la
ssijgg debilidad del dolar para estimular exportaciones, situando la divisa en minimos de cuatro afios. La
SRR Eurozona experimenta un fortalecimiento del euro hacia los 1.20 ddlares, impulsado por la debilidad
A A SRR S de la divisa estadounidense y la incertidumbre politica en Washington. Esta apreciacién cambiaria
¢ oo s e e e ha generado alertas en el BCE sobre el impacto en la competitividad, elevando al 25% la probabilidad
Depreciacién (+) / Apreciacién (-) de un recorte de tasas en julio para mitigar efectos contractivos. En el ambito comercial, destaca el
£ —Mensual Anual acuerdo UE-India, mientras la confianza del consumidor en Alemania e Italia sigue siendo el foco
20% macroeconomico clave. En el Reino Unido, la libra esterlina alcanzé los $1.38 ante el declive global
0% o050% del dolar. El pais enfrenta presiones inflacionarias al alza segin datos del BRC, lo que restringe el
L2 %VWA%WA\;?& margen de maniobra del Banco de Inglaterra para flexibilizar su politica monetaria.
0% -7.58%
“20% China presenta una dinamica de apreciaciéon controlada, con el yuan offshore alcanzando niveles de
O e s s B BB BB BB oBoRR 6.93 por dolar, respaldado por una fijaciéon oficial de 6.9755. Las autoridades mantienen una
e 58338 Es e regulacion estricta sobre operaciones de alta frecuencia para evitar la especulacion, mientras el
SN EIIEIRARIRSN mercado anticipa medidas contra la deflacion y nuevos recortes en los tipos de interés. El sector
Volatilidad diaria externo se beneficia de un délar débil y la estabilizacion de importaciones tecnoldgicas estratégicas
Ssz’lgg (diferencia valor mas y min en el dia) para equilibrar la demanda interna. Japon enfrenta una apreciacion del yen hasta $152.5, impactando
$160 la competitividad de sus exportaciones. El BoJ mantiene los tipos en el 0.75%, el nivel mas alto en 30
21‘;8 afos, con disposicion a nuevos incrementos si el crecimiento se consolida, pese a una posible
>+ ) Ittt Al | ettt moderacion del IPC subyacente por debajo del 2% para 2026. México consolidé un superavit
gjg ______________________ comercial de USD $2,430 millones en diciembre de 2025, cerrando el afio con un saldo positivo de
s;g | 57 USD $770 millones, lo que representa una recuperacion estructural frente al déficit de USD $18,540
S50 G e S P millones de 2024. Brasil mantiene una politica monetaria restrictiva con la tasa Selic en el 15%,
A S O B S S buscando anclar las expectativas de inflacién tras un dato del IPCA-15 de 0.20%. Los rendimientos
R de los bonos a 10 afios retrocedieron al 13.65%, favorecidos por una entrada masiva de capital
Monto diario negociado extranjero de $12,000 millones de reales y una dinamica fiscal estable con ingresos tributarios
$2:300 Dromedesoon T Tpromedison récord de $2.89 billones en 2025. La inversion extranjera directa ha logrado cubrir el déficit de
$2,000 cuenta corriente, mitigando riesgos de refinanciacion. En Colombia, el Gobierno reporté una
1w it ejecucion presupuestal del 98.4% (COPS$S391.5 billones), impulsando la demanda interna a través del
s000 VIR = N LAy e 4 ™ gasto publico y el incremento del salario minimo. Sin embargo, el Ministerio de Hacienda advierte

que un posible aumento de 50 pbs en las tasas de interés por parte del emisor seria
contraproducente para el crecimiento. Llama la atencion la propuesta del Ejecutivo de reformar el
manejo de las reservas internacionales de oro y el sistema pensional para reducir la dependencia de
la deuda externa y fortalecer la soberania econémica nacional.
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Calendario Econémico del dia

. ) ) Esperado Esperado Tendencia
Pais Periodo Unidad Previo Observado .
Consenso Accivalores  observada/esperada
02:00 ALE GfK confianza del consumidor Feb Indicador -26.9 -24.1 -25.5 -24.5 1
04:00 ITA Confianza de fabricacion Ene Indicador 88.5 89.2 89 90 1
04:00 ITA Indice confianza consumidor Ene Indicador 96.6 96.8 96.9 96.8 1
14:00 us FOMC Decision de tasa (techo) ~ ene-28 Tasa (%) 3.75% pendiente 3.75% 3.75% =
14:00 us FOMC Decision de tasa (piso) ene-28 Tasa (%) 3.50% pendiente 3.50% 3.30% 1

16:30  BRA Tasa Selic ene-28 Tasa (%) 15.00% pendiente 15.00% 15.00%



https://youtube.com/shorts/NZ_f52ntnrc
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Materias primas Informacién relevante de monedas
— Promedio mévil
. . o ) Cierre _ e :
Commodity Ult. precio Var (%) stonay | Apertura jornada 20dins 40 dins 200 dius Rango dltimo afio Rango esperado hoy
anterior
Plata 112.51 6.18% Desarrolladas Min Actual Max
W DXY 96.22 97.03 L1 0.84% 98.46 98,61 o587 gt 9105 10965 957 - 96.4
0.911 1185 11857
Oro 5299.8 3.50% A Buro 1158 1185 L -0.26% 117 1 115 .—). 1194 - 1206
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7 1812
W™ Dolar Neozelandes 1675 1680 il 0.33% 172 173 e sy B e 1650 - 1667
WT 9 I
I 62.68 0.46% VNS Corona Sueca 8.94 593 & omx 95 9.24 940 @i 894 000 usee §.73- 855
Emergentes
Brent 66.81 0.33% 3623 3623 4486 3,610 - 3660
W Peso Colombiano 3,623 ] -0.42% 3,693 3,747 3979 @——m—mMmMmMmM8M8m88m888 8 ™ @
(3580 - 3680)
8659 86558 10100
Café 4217 -1.40% W Peso Chileno 86459 86588 L] 015%  888.69 903.46 94125 8555 - 864.8
NJ Peso Mexicano 17.36 17.36 (] 0.04% 12.75 17.94 18.70 166717 36 217 17.05- 17.24
= (o) . . . . a 504529 629 .
Gas N 3.715 2.75% M_'J" Real Brasilero 528 529 W 0.20% 530 5.40 5.49 2045 5.6 - 5.21
Fuente: Investing M Yuan 6.95 6.96 [ 0.12% 698 702 715 %6 _6.96 LR 6.94- 695

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

| Délar estadounidense

El dolar estadounidense! muestra un rebote técnico hacia la zona de 96 tras cuatro sesiones
consecutivas de caidas; el movimiento responde mas a toma de utilidades y ajuste de posiciones
antes de la decision de la Fed. El “Sell America trade” continta dominando el sentimiento, apoyado
por la percepcion de que la administracion Trump tolera —e incluso favorece— un délar mas débil,
el aumento de la incertidumbre fiscal e institucional, y las dudas sobre la independencia de la Fed
ante un eventual relevo de Jerome Powell. A esto se suma el deterioro reciente de indicadores de
confianza y empleo, que refuerza la expectativa de una politica monetaria estable en el corto plazo
pero con sesgo a recortes a futuro. En este contexto, el dolar conserva soporte estructural por
diferenciales de tasas, pero carece de catalizadores para una recuperaciéon sostenida,
manteniéndose vulnerable a episodios de debilidad adicional.

| Peso colombiano (COP)

El délar se debilité por quinta sesidén consecutiva hasta los 96 puntos (DXY), alcanzando un
minimo de cuatro afios tras las declaraciones del presidente Trump desestimando la caida de la
divisa, lo que reforz6 la percepcion de una politica de "dblar débil" para favorecer las
exportaciones. Esta tendencia, acentuada por la incertidumbre politica en Washington
—incluyendo amenazas sobre Groenlandia, aranceles y criticas a la independencia de la Reserva
Federal—, impuls6 a las principales monedas globales antes del anuncio de politica monetaria de la
Fed, donde se espera que los tipos se mantengan estables. El Peso Colombiano profundizé su
apreciaciéon mientras el Minhacienda revel6 la estrategia de priorizar la caja en ddlares durante el
1S26, confirmando el fin de las monetizaciones estructurales. En linea con lo anterior,
anticipamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,610 y COP$3,660 con posibles
extensiones hacia COP$3,590 y COP$3,680 por ddlar.

| Euro

El euro corrige desde maximos de casi cinco afios y se mantiene en torno a 1.20, reflejando un
equilibrio entre la debilidad estructural del ddlar y la reapariciéon de riesgos propios del bloque
europeo. Si bien el rally reciente estuvo impulsado casi exclusivamente por ventas de USD, las
declaraciones de miembros del BCE —advirtiendo que una apreciaciéon excesiva podria reactivar
recortes de tasas— han comenzado a limitar el avance del EUR. El aumento de la probabilidad
implicita de un recorte en julio introduce un techo tactico para la moneda, especialmente en un
entorno donde el crecimiento europeo sigue fragil y la politica monetaria no puede endurecerse.
Asi, el euro se mantiene fuerte en términos relativos, pero cada vez mas dependiente de la
debilidad del ddlar.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se consolida cerca de 1.38 tras marcar maximos de mas de cuatro afios,
mostrando un desempefo superior frente a sus pares gracias a fundamentos domésticos
relativamente soélidos. A diferencia del euro, el GBP cuenta con respaldo adicional en datos
recientes de consumo, actividad y sefiales de inflacion persistente, que reducen el margen del BoE
para recortar tasas en el corto plazo. La correccion reciente responde principalmente a toma de
utilidades y al rebote tactico del dolar previo a la Fed, mas que a un deterioro del panorama

! 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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britanico. La libra sigue bien posicionada en un entorno de délar débil, con un perfil de carry mas
atractivo y menor riesgo inmediato de flexibilizacién monetaria.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptblica.

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 inflaciéon de EE.UU.

Breakeven: inflaciéon esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acroénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Auténomo 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: acrénimo en inglés para la Administracién 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: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acronimo 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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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
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| Héctor Wilson Tovar Garcia
Gerente de Investigaciones Econdmicas
wtovar@accivalores.com
(601) 7430167 ext 1107

| Maria Alejandra Martinez Botero
Directora de Investigaciones Econdmicas
maria.martinez@accivalores.com
(601) 7430167 ext 1566

| Maria Lorena Moreno Varén
Analista Renta Fija
maria.moreno@accivalores.com

| Laura Sophia Fajardo Rojas
Analista Divisas
laura.fajardo@accivalores.com

| Hugo Camilo Beltran Gomez
Analista Renta Variable
hugo.gomez@accivalores.com

| Sara Sofia Guzman Suarez
Practicante
sara.guzman@accivalores.com

| Lyhz Valentina Tovar Rodriguez
Practicante
lyhz.tovar@accivalores.com

@ @accivaloressa m Acciones v Valores u @accionesyvaloressa e @accionesyvaloressa

Suscribete a nuestros informes



mailto:wtovar@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:maria.martinez@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:maria.moreno@accivalores.com
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
mailto:hugo.gomez@accivalores.com
mailto:sara.guzman@accivalores.com
mailto:sara.guzman@accivalores.com
https://twitter.com/accivaloressa
https://co.linkedin.com/company/acciones-y-valores-s-a-
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d
https://www.accivalores.com/

