Mercado cambiario
COP consolida sesgo de apreciacion con ddlar global débil
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Esctichanos: | Resumen
u En YouTub e El DXY se mantiene fragil cerca de minimos, con soporte tactico pero sin catalizadores para un
Ln youlube giro sostenido.

e El euro se consolida en niveles altos, limitado por cautela del BCE y un USD algo mas firme.

Desempeiio USD/COP e La libra sigue fuerte por fundamentos locales, pero enfrenta consolidacién ante rebotes tacticos
del délar.
Evolucién diaria
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$4200 |~ Moo 2RSS T~ En EE.UU, el presidente Trump nominé a Kevin Warsh para presidir la Fed y suceder a Jerome
ss:(:gg _ooTC AT Powell, driver que es incorporado en los mercados. Se espera que el IPP de diciembre ascienda un
S A 0.2%, situando la inflaciéon anual en el 2.7%. En el ambito fiscal, Washington alcanz6 un acuerdo
$3,800 provisional para evitar el cierre del gobierno. En la Eurozona, la region cerré enero de 2026 con un
e I 88585888 5% crecimiento del PIB del 1.5% en 2025, impulsado por una expansién del 0.3% en el 4T25 que super6
cggeggzessgse las previsiones. El desempleo alcanzé un minimo histérico del 6.2%, aunque el BCE y la Comision
RESEEY SN e Europea proyectan una desaceleracion al 1.2% para 2026. En el Reino Unido, la economia muestra
o o sefiales de enfriamiento con las aprobaciones de hipotecas cayendo a 61,013 en diciembre, el nivel
Depreciacion (+) / Apreciacion (-) , . . . . .. .
30% — ] mas bajo desde mediados de 2024, debido a la expiracion de exenciones fiscales. Aunque el
20% endeudamiento hipotecario neto crecié un 3.4% anual (GBP$4,600 millones), el crédito al consumo
10% se contrajo a GBPS1,520 millones.
"\ 0.50%
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-10% s La economia China experimenta un reequilibrio con el rendimiento de los bonos soberanos a 10
-20% anos descendiendo al 1.80%, sostenido por inyecciones récord de liquidez del PBoC. El yuan
-30% offshore se aprecié a 6.94 unidades por doélar, impulsado por un robusto superavit comercial y

conversiones estacionales, a pesar de las criticas del Tesoro estadounidense sobre su
infravaloracion. El enfoque macro se centra ahora en los préoximos datos del PMI y la regulacion
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TP contra el comercio especulativo. En Japén, la inflacion subyacente en Tokio se desacelero al 2% en
$200 | (diferencia valor mas y min en el dia) enero, alineandose con el objetivo del BoJ tras el incremento de tipos al 0.75% en diciembre. La
2}38 produccién industrial crecié un 2.6% anual, contrastando con una contraccion del 0.9% en ventas
ss;‘;g minoristas. El desempleo permanece estable en 2.6% con una relacion oferta-demanda de 1.19.
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pordl 1.\ mpge | FRTRR' PR IRYT MY México se consolido como el principal socio comercial de EE.UU., alcanzando exportaciones récord
820 | 87 por USd$44,500 millones en noviembre (+5.3%). México captura el 17% de las importaciones
L E e R estadounidenses, superando a Canada y China. De enero a noviembre, el flujo totaliz6 USD$492,500
g § 8§ §d a8 843 dq44d4d
$rg388s58e58 888 millones, un alza del 5.6%. En Brasil, la economia enfrenta una profunda desaceleracién con la
a N N O N MmN 0 M , . ’ . e .
o R pérdida de 618,164 empleos formales, la mayor caida desde la pandemia. La politica monetaria
o . o . .
T e restrlctlva., con lfi tasa Selic establ~e en el 15%, ha. el.evado la mc?rc.)s1dad en préstamos persppales al
$2,500 Monto negociado. = ~promedio 50 6.9%, el nivel mas alto en trece afos. El endurecimiento del crédito y el alto costo del servicio de la
promedio; ’ P ’ . . . .
42,000 deuda estan acotando el consumo y la actividad econémica. En Colombia, la Corte Constitucional
41500 b T suspendi6 la declaratoria de Emergencia Econémica. El gobierno advierte riesgos en el gasto social

AL L L I = e LA A g ante la falta de una ley de financiamiento de COP$16.3 billones. En gestion fiscal, el Ministerio de
Hacienda realiz6 un canje de deuda por COPS$19.3 billones, generando ahorros por COP$2.14 billones
para 2026. Simultineamente, el sector infraestructura sufre una crisis por la liquidaciéon de
concesiones 4G vy litigios por COPS$1.2 billones, evidenciando tensiones entre la seguridad juridica, la
sostenibilidad fiscal y la competitividad nacional. Hoy, la Junta del Banrep se retne para decidir
sobre sus tasas de interés, en donde esperamos un incremento de 50 pbs.
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Fuente: Banrep

| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' contintia oscilando cerca de la zona de 96, muy proximo a minimos de
casi cuatro afos, reflejando un mercado todavia dominado por la incertidumbre politica e
institucional en EE.UU. pese a intentos puntuales de estabilizacion. El sesgo bajista de fondo se
explica por la ambigiiedad de la administraciéon Trump frente a un dolar débil, las dudas

" Valor correspondiente al Indice DXY que mide la fortaleza del délar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el do6lar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).


https://youtube.com/shorts/V4oB94Sgrdo
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persistentes sobre la independencia de la Fed ante el inminente anuncio de su nuevo presidente y
la percepcion de que el ciclo de tasas ya habria alcanzado su punto de inflexién. Aunque los
mensajes recientes de Jerome Powell —sefialando una economia so6lida y menor urgencia de
Materias primas recortes— y el avance politico para evitar un cierre del gobierno han dado algo de soporte tactico
al billete verde, estos factores han sido insuficientes para revertir la tendencia. En este contexto, el

Commodity Ult. precio Var (%) délar sigue vulnerable a episodios de volatilidad asociados a titulares politicos y geopoliticos, con

rebotes que lucen mas técnicos que estructurales.

Plata 112.51 6.18%
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Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado jspex ado AES?:ado o Tel:ldencla a
. onsenso Accivalores observada/esperada
Maiz 429.63 0.85% 00:00 JAP Permisos de construccion dic Var. Anual (%) -8.50% -1.30% ~1.40% 2.80% L
01:30 FRA PIB 4TP  Var. Trimestral (%) 0.50% 0.20% 0.20% 0.30% 1
01:30 FRA PIB 4T P Var. Anual (%) 0.90% 1.10% 1.20% 1.00% T
Cobre 5.911 0.84% 03:00 ESP 1pC EneP  Var.Anual (%) 2.90% 2.40% 2.40% 2.50% B
03:00 ESP IPC UE armonizado Ene P Var. Anual (%) 3.00% 2.50% 2.40% 2.40% 1
03:00 ESP IpC EneP  Var. Mensual (%) 0.30% -0.40% -0.30% 0.20% A
WTI 62.68 0.46% 03:00 ESP IPC UE armonizado EneP  Var.Mensual (%) 0.30% -0.70% -0.80% -0.80% !
03:00 ESP PIB 4TP  Var. Trimestral (%) 0.60% 0.80% 0.60% 0.70% 1
03:00 ESP PIB 4T P Var. Anual (%) 2.80% 2.60% 2.60% 2.90% {
0, 03:00 ESP IPC subyacente Ene P Var. Anual (%) 2.60% 2.60% 2.50% 2.60% =
Brent 6681 033 A) 03:55 ALE Cambio en desempleo (000s) Ene Miles 3.0 0.0 3.0 2.5 1
03:55 ALE Tasade reclamos de desempleo SA  Ene Tasa (%) 6.30% 6.30% 6.30% 6.30% =
/. 04:00 ALE PIB SA 4TP  Var. Trimestral (%) 0.00% 0.30% 0.20% 0.20% 1
Cafe 4217 _140% 04:00 ALE PIB NSA 4TP Var. Anual (%) 0.30% 0.40% 0.40% 0.40% 1
04:00 ITA PIB WDA 4TP Var. Anual (%) 0.60% 0.80% 0.50% 0.50% T
04:30 UK Aprobaciones hipotecas dic Miles 64.07 61.01 64.9 64.7 !
Gas N 3.715 -2.75% 05:00 EURO PIB SA 4TA  Var.Trimestral(%)  0.30% 0.30% 0.20% 0.10% -
05:00 EURO PIB SA 4T A Var. Anual (%) 1.40% 1.30% 1.30% 150% )
Fuente: Investing 05:00 EURO Tasa de desempleo dic Tasa (%) 6.30% 6.20% 6.30% 6.30% !
05:00 ITA Tasa de desempleo dic Tasa (%) 5.60% 5.60% 5.80% 5.80% =
06:30  BRA Deuda neta dic % PIB 65.20% 65.30% 65.50% 66.30% 1
07:00 CLP Ventas al por menor dic Var. Anual (%) 6.20% 4.50% 5.70% 6.00% l
07:00 MEX PIB NSA 4T P Var. Anual (%) -0.10% 1.60% 1.30% 130% 1
07:00 MEX PIB SA 4TP  Var. Trimestral (%) -0.30% 0.80% 0.60% 0.60% 1
08:00 ALE IPC Ene P Var. Anual (%) 1.80% pendiente 1.90% 190% 1
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08:00 ALE IPC UE armonizado EneP  Var.Mensual (%) 0.20% pendiente -0.20% -0.30% 1
0830 US Demanda final PPI dic Var. Mensual (%) 0.20% pendiente 0.20% 0.20% =
0830 US Demanda final PPI dic Var. Anual (%) 3.00% pendiente 2.80% 2.80% l
0830 US IPP sin alimentos y energia dic Var. Mensual (%) 0.00% pendiente 0.30% 0.30% 1
0830 US IPP sin alimentos y energia dic Var. Anual (%) 3.00% pendiente 2.90% 2.90% 1
09:45 US PMI Chicago MNI Ene Indicador 43.5 pendiente 43.5 411 1
10:00 COL Desempleo urbano dic Tasa (%) 7.30% pendiente 8.00% 7.80% 1
13:00 COL Tipo de interés aun dia ene-30 Tasa (%) 9.25% pendiente 9.75% 9.75% 1
20:30 CHI PMI de fabricaciéon Ene Indicador 50.1 pendiente 50.2 49.2 1
20:30 CHI PMI no de fabricacion Ene Indicador 50.2 pendiente 50.4 49.5 1
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

| Peso colombiano (COP)

El DXY arranca la jornada todavia contenido y sin una sefial clara de recuperacion, consolidando
cerca de minimos recientes en un entorno donde los intentos de rebote siguen siendo
esencialmente técnicos. Si bien el mensaje mas prudente de la Fed y algunos avances politicos en
EE.UU. han limitado una profundizaciéon adicional de la caida, el ddélar global continta
condicionado por la incertidumbre institucional, la ambigiiedad de la administracién frente a un
USD débil y un apetito por riesgo que favorece a activos reales y monedas ciclicas. Este telon de
fondo mantiene un sesgo relativamente constructivo para las monedas de LatAm, aunque con una
diferenciacion por factores locales. En este contexto, el USD/COP viene de cerrar en COP$3,641,
consolidando una correccién bajista ordenada y consistente con un mercado dominado por flujos
y ajustes tacticos mas que por presion externa. La sesion previa confirmé que el debilitamiento del
dolar global actia como marco favorable, pero no como driver directo, mientras que los
movimientos intradia siguen respondiendo a eventos domésticos, entre ellos la expectativa por la
decision de politica monetaria del BanRep hoy. Asi, mientras el DXY se mantenga estable y no
repunte la volatilidad global, el balance de corto plazo para el peso colombiano apunta a una fase
de consolidacién con sesgo apreciativo, aunque con sensibilidad a titulares fiscales y politicos que
pueden introducir episodios puntuales de volatilidad. En linea con lo anterior, anticipamos un
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rango de negociacion acotado entre COP$3,610 y COPS$3,670 con posibles extensiones hacia
COPS$3,590 y COP$3,690 por doélar.

| Euro

El euro ha corregido desde los maximos recientes y se mueve en torno a 1.19, evidenciando que el
impulso alcista pierde fuerza a medida que el foco se desplaza desde la debilidad del délar hacia
factores propios de la Eurozona. A pesar de que el crecimiento en Alemania y en el bloque
sorprendié positivamente en el 4T25, estos datos no lograron compensar el repunte tactico del
USD ni disipar las preocupaciones del European Central Bank sobre los efectos desinflacionarios
de una moneda demasiado fuerte. La discusion incipiente sobre eventuales recortes si el euro
retoma una apreciacion acelerada introduce un techo mas claro al corto plazo. Asi, el EUR parece
entrar en una fase de consolidacion, altamente dependiente de la evoluciéon del doélar y del
mensaje que emita la Fed tras el anuncio de su nueva cabeza.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se mantiene cerca de maximos de varios afios, aunque con mayor volatilidad y
episodios de toma de utilidades frente a repuntes tacticos del délar. El acuerdo politico en EE. UU.
para evitar un cierre del gobierno y la expectativa por el anuncio del nuevo presidente de la Fed
han favorecido al USD en el margen, presionando al GBP/USD hacia la zona de 1.37-1.38. Sin
embargo, el trasfondo sigue siendo relativamente favorable para la libra: las presiones
inflacionarias internas y un crecimiento atn resiliente limitan el margen del Bank of England para
recortar tasas agresivamente, sosteniendo el diferencial de expectativas frente a EE. UU. En este
entorno, la libra conserva un sesgo constructivo de fondo, aunque con sefales técnicas de
sobreextension que apuntan a una etapa de consolidaciéon mas que a un rally lineal adicional.



| 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. © 2026 Acciones &
Valores S.A.

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

| Maria Alejandra Martinez Botero
Directora de Investigaciones Econémicas
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

@ @accivaloressa m Acciones y Valores u

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

e @accionesyvaloressa

@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/

