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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Grafico de la semana

Los precios en Estados Unidos se moderaron durante enero mas de lo esperado. El indice general de precios se moderé
tres décimas respecto a diciembre hasta el 2,4 %, seglin la estadistica oficial difundida este viernes por el
Departamento de Trabajo. Se trata del menor nivel de inflacion desde abril del ano pasado, justo cuando la
Administracion de Donald Trump aprobé los aranceles indiscriminados a todo el mundo. Elindice de precios se redujo
mas de lo que esperaban los analistas, que proyectaban una moderacion en el entorno del 2,5%.

Inflacion en Estados Unidos

e |nflacion Total === |nflacion Basica

Fuente: BanRep, DAVIbank Economics.
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¢ Qué paso en los mercados a nivel global esta semana?

Durante la semana los mercados se desvalorizaron en un contexto de tensiones
geopoliticas y expectativas erraticas sobre futuros movimientos de la Reserva Federal.
Los tesoros de EE.UU a 10 aios cerraron la semana en 4,048%. Por su parte, el indice DXY
disminuyd a 96,92 en 0,04% respecto a la semana anterior. EL precio del petréleo Brent
bajé en la semana a 67,53 USD/barril.

Noticias macro:

La primera ministra japonesa Sanae Takaichi logré un triunfo electoral histérico
posicionandose como la lider mas fuerte de la nacion en la posguerra. EL Partido
Liberal Democratico (PLD), del que es parte, obtuvo una supermayoria de dos tercios
en la cdmara baja. Los inversores ya se habian estado preparando para una victoria
decisiva del PLD, comprando acciones japonesas, vendiendo yenesy bonos del Estado.

Venezuela envi6é primer cargamento de crudo a Israel desde 2020. EL embarque se
dio en un escenario de reconfiguracion del comercio petrolero venezolano, luego de
que Estados Unidos asumiera la gestion de las ventas internacionales de crudo del
pais. En las Gltimas semanas, se registraron despachos hacia India, Espaiia y Estados
Unidos.

La ventas minoristas en Estados Unidos se estancaron en diciembre, ya que los
hogares redujeron el gasto en vehiculos de motor y otros articulos de gran valor, lo
que coloc6 al gasto de los consumidores y a la economia en una senda de crecimiento
mas lento.

Se aprob6é medida contra aranceles de Donald Trump a Canada. La Camara de
Representantes de Estados Unidos voté a favor de poner fin a la emergencia nacional
declarada por el presidente Donald Trump para imponer aranceles comerciales a
Canada, con 219 votos a favor y 211 en contra.

Taiwan y Estados Unidos firmaron acuerdo comercial para reducir aranceles. EL
acuerdo formaliza una reduccion significativa para los productos taiwaneses, bajando
las tasas de 20% al 15%. A cambio, Taipei se ha comprometido a un extenso
programa de compras de energia y tecnologia.

Hecho destacado:
Estados Unidos: Mercado laboral
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Fuente: Bloomberg, DAVIbank Economics.

La tasa de desempleo en EE.UU. bajé una décima, hasta el 4,3%,
en enero de 2026, inferior a la expectativa de 4,4% y en medio de
un aumento en la participacidn laboral al 62,5%.

La creacion Noéminas no Agricolas fue de 130 mil en enero, y
superando los 65.000 puestos estimados por analistas para este
periodo y al dato revisado de 48.000 del mes anterior, algo que
podria ofrecer un margen a la Reserva Federal (Fed) para
mantener estable los tipos de interés, contrario a la bajada que
exige el presidente estadounidense, Donald Trump.
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¢ Qué pasb con los activos locales esta semana?

Esta semana el mercado local experimenté una volatilidad moderada. La curva de COLTES
cerrd en niveles cercanos a los de la semana anterior, incorporando positivamente la
suspension del Consejo de Estado al salario minimo. La curva en pesos se apland con una
bajada de tasas de 2 pbs en promedio que conjugd una subida de la parte corta de 5pbsy
una bajada de la parte larga de 8 pbs. La tasa de cambio cerré en 3.656 pesos cercano al
nivel de cierre de la semana anterior.

Noticias macro:

+ Continuacion de la emergencia econdmica. El presidente Petro pidié a la Corte
Constitucional levantar la suspensién de emergencia econdémica dada la crisis
ambiental que vive el pais y dias después el ministro de Hacienda declaré que se
recaudaran $8 bn para atender las afectaciones climaticas.

« Actualizaciones en el proceso de elecciones presidenciales en Colombia. Segin la
Gltima encuesta de Atlasintel y Semana, en primera vuelta Abelardo de la Espriella
lideraria con 32,1%. seguido de lvan Cepeda con 31,4% y en tercer lugar estaria Sergio
Fajardo con 7,6%. Ademas, se hizo plblico un analisis del diario ELl Espectador donde se
concluye que 2,8 de las 5 millones de firmas recolectadas por De la Espriella para avalar
la candidatura no fueron vélidas.

+ Variacion de $4 billones en COLTES vs mes pasado, apalancado por MinHacienda. La
variaciéon se da principalmente por el aumento en $3,6 billones del MinHacienda,
llegando a un saldo de $7,21 billones. También los fondos de pensiones y cesantias
incrementaron su saldo y fueron los principales tenedores del total de COLTES, con un
28,7% del total del flotante.

+ Se evalia modificaciones a impuestos en juegos de azar e inversiones forzosas a
entidades financieras en emergencia econdmica, mencioné el ministro de Hacienda,
German Avila.

- las ventas minoristas acumularon un incremento del 11,7% en 2025, en comparacién
con el afio previo, cuando crecieron un 2,1%. Por su parte, la produccion manufacturera

se expandi6 1,9% real en todo el aiio.
4
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Fuente: Fedesarrollo, DAVIbank Economics.

De acuerdo con los resultados de la Encuesta de Opinion del
Consumidor (EOC) de Fedesarrollo, el indice de Confianza del
Consumidor (ICC) se ubicé en 18,2% para enero de 2026, lo que
representa una caida de 1,7 puntos porcentuales frente a diciembre
de 2025 (19,9%).

Sin embargo, en comparaciéon con enero del aio pasado, cuando el
indicador se encontraba en -1,1%, se evidencia un incremento de
19,3 puntos porcentuales.

La disminucién mensual estuvo explicada por una caida de 7,2
puntos porcentuales en el Indice de Condiciones Econémicas (ICE),
que pas6 de 16,9% en diciembre a 9,7% en enero. Este retroceso
fue parcialmente compensado por un aumento de 1,9 puntos
porcentuales en el IEC, que pasé de 21,9% a 23,8%.
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Evolucién USDCOP tedrico vs USDCOP observado
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Fuente: Bloomberg, DAVIbank

anterior.

« De acuerdo con el modelo macroeconémico,

contrarrestando con la subida de las monedas de LATAM.

Movimiento de la tasa de cambio explicaday no explicada por el
modelo fundamental - Variacion Semanal
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Fuente: DAVIbank
CDS5Y: Credit Default Swaps.
BRENT: Precio del petréleo de referencia Brent.

Monedas Latam: Correlacion entre el USDCOP y el comportamiento de tres monedas latinoamericanas (USDCLP, USDMXN, USDBRL).
Diferencial de Tasas: Diferencia entre la tasade 3 meses colombianay estadounidense.

La tasa de cambio cerrd la semana en 3.656 pesos en el mercado spot, lo que representa una variacion de -0,01% respecto al cierre de la semana
la tasa de cambio se mantuvo estable y estad explicado con la baja del diferencial de tasas,

La diferencia entre el valor observado y el valor fundamental fue de 96 pesos, siendo el valor fundamental mas alto que el observado.
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Proximos eventos de la semana ‘ Febrero
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Pronosticos Colombia

Variable 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Crecimiento del PIB (Var anual%) 1 7,3 0,7 1,6 2,6 2,9
Inflacién al Consumidor(%) 5,62 13,12 9,28 5,20 5,10 6,27
Tasa Banco de la RepUblica (%) 3,0 12,0 13,0 9,50 9,25 12,00
s Tasa de Cambio — USDCOP (Fin de periodo) 4080 4850 4000 4405 3780 3918
% Tasa de Desempleo (Promedio) 13,8 1,2 10,2 10,2 8,9 9,8
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Aviso Legal:

Este documento ha sido elaborado por DAVIbank Establecimiento Bancario, para ser distribuido entre sus clientes y entre los de sus filiales en Colombia: Fiduciaria y Comisionista, entidades
sometidas a la inspeccién, vigilancia y control por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Este documento tiene fines informativos. No debe interpretarse como una recomendacién profesional ni como un informe de investigacién para tomar decisiones de inversién, conforme a lo
previsto en los articulos 2.40.1.1.2 y 2.40.1.1.3 del Decreto 2555 de 2010 y sus normas complementarias.

La informacién aqui contenida se expone a titulo meramente informativo y no constituye una recomendacion personalizada de inversion, ni invitacién, oferta, solicitud, sugerencia u obligacién
por parte de DAVIbank, ni sus filiales en Colombia, sus administradores, representantes, asociados, directores, socios, empleados, asesores o contratistas. En ese orden de ideas, la informacion
contenida en este documento se publica para su utilizacién general y no tiene en cuenta objetivos especificos de inversion, situacién financiera o necesidades de algln inversionista en
particular. El uso de la informacién suministrada es de exclusiva responsabilidad de su receptor. El lector debe tener claro que el objetivo del documento no es predecir el futuro, ni garantizar
un resultado financiero, asi como tampoco garantizar el cumplimiento de los escenarios presentados. La informacién contenida es de caracter estrictamente referencial y asi debe ser
interpretada.

Las personas interesadas, deben buscar asesoramiento profesional autorizado sobre la conveniencia de tomar decisiones de inversion y deben comprender que es posible que las declaraciones
con respecto a las perspectivas futuras no se realicen.

Las opiniones contenidas en este documento se han compilado o se han obtenido de fuentes informacién publicas que se consideran confiables, pero no se hace ninguna declaracién de
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su exactitud o integridad.

Ni DAVIbank ,ni sus filiales aceptan responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa, indirecta o consecuente derivada de cualquier uso de la informacién contenida en este documento.

La informacién contenida en este documento se basa en ciertos supuestos y analisis de la informacion disponible en el momento en que esta se prepard, los cuales pueden ser o no correctos.
Por lo anterior, no hay ninguna certeza acerca de que las proyecciones contenidas en este documento se cumpliran; por lo cual, nada de lo contenido en este documento es o debe ser
considerado como una promesa o garantia en cuanto al comportamiento de las proyecciones en el futuro.

Las opiniones, estimaciones y proyecciones contenidas en este documento estan sujetas a cambios, sin previo aviso.

Este documento no constituye, ni debe entenderse como: (i) una oferta para vender o una invitaciéon para comprar valores; (ii) una propuesta para realizar operaciones comerciales; (iii) una

asesoria personalizada en materia de inversion.

DAVIbank pertenece a Davivienda Group S.A.
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