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Desempeno USD/COP
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Pulso entre la firmeza global del DXY y el iaj

del carry local
Resumen

M

e £| délar se consolida en maximos apalancado por el fuerte repunte de los rendimientos de
los bonos del Tesoro y la persistente resiliencia del mercado laboral estadounidense.

e Aunque la solidez del ddlar global imponen un sesgo defensivo en la apertura, el fuerte
atractivo de las tasas de interés |locales seguirad ofreciendo soporte al peso colombiano.

e | as divisas europeas ceden terreno, lastradas por un ddlar fuerte y por la moderacién en la
retorica de sus bancos centrales ante recientes lecturas de inflacién mas suaves.

Narrativa de mercados

En EE.UU.,la economia muestra solidez laboral en junio con |la caida de despidos a minimos
de seis meses (45,849 recortes), acumulando 443,604 en el afo (un 40% menos que en
2025), y planes de contratacion semestrales al alza en un 10% (914,405). Asimismo, en mayo
las vacantes alcanzaron maximos de dos afnos. Ante esta resiliencia y presiones inflacionarias,
se proyecta un posible endurecimiento monetario de la FED, estimandose un 33% de
probabilidad de alza de tipos este mes y un 88% en septiembre. En el sector inmobiliario, las
solicitudes de compras subieron un 0.5% vy las refinanciaciones cayeron un 0.7%. En la
Eurozona, la inflacion se moderd en junio al 2.8% desde el 3.2% de mayo, ubicdndose por
debajo del 3.0% previsto, aunque aun supera la meta del 2.0% y la inflacién subyacente
retrocedio al 2.4% desde el 2.6%. Adicionalmente, el PMI manufacturero de la regiéon se
situd en 51.4 en junio frente a los 51.6 de mayo, acumulando cinco meses consecutivos en
terreno de expansion. En el Reino Unido, la inflacion actual se ubica en el 2.8% y las
proyecciones oficiales anticipan un repunte hacia el 3.2% a finales de afo, antes de
converger al objetivo del 2%. En el dmbito sectorial, el indice inmobiliario Nationwide
registrd un incremento del 2.2% interanual en junio frente al 1.7% de mayo, liderado por el
repunte del 8.6% en Irlanda del Norte durante el 2T2026. Por su parte, el PMI manufacturero
se desacelerd a 52.5 en junio frente a los 53.9 de mayo, reflejando una moderacién en la
demanda interna a pesar de que el indice de produccion alcanzd 52.6.

En Colombia, el Banrep incrementd su tasa de interés de referencia al 12% debido a que la
inflacion anual de mayo (5.8%) y la bésica (6%) superaron el rango meta, previéndose un
cierre de ano entre 6% y 6.5%. En contraste, el mercado laboral registré una caida de la
desocupacion al 8.0% en mayo, con una informalidad del 54.2% y un desempleo femenino
del 9.9%. No obstante, el frente fiscal se deteriora con un déficit proyectado del 6.6% del
PIB por analistas internacionales, el cual podria escalar hasta el 7.4% hacia el cierre del afo.
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7:30 CLP Actividad economica May Var. Anual (%) -1.2% -0.9% -0.1% -0.1% T
7:30 CLP Actividad economica May Var. Mensual (%) 0.1% -0.2% -- 0.2% T
4:00 EURO IPC Jun P Var. Anual (%) 3.2% 2.8% 3.0% 3.0% v
3:00 EURO PMI de fabricacion JunF Indicador 51.30 5140 51.30 51.30 >
4:00 EURO IPC Jun P Var. Mensual (%) 0.1% -0.1% 0.1% 0.2% T
4:00 EURO Estimacion de IPC Jun P Var. Anual (%) 3.2% 2.8% 3.0% 3.0% \Z
4:00 EURO IPC subyacente Jun P Var. Anual (%) 2.6% 2.4% 2.5% 2.5% \2
1:00 UK Prc de casas nacionales Jun Var. Mensual (%) -0.6% 0.0% 0.0% 0.5% T
1:00 UK Prc NSA de casas nacionales Jun Var. Anual (%) 1.7% 2.2% 2.4% 2.5% i)
2:15 ESP PMI de fabricacion Jun Indicador 51.20 49.70 51.10 50.90 \Z
2:45 ITA PMI de fabricacion Jun Indicador 52.90 52.20 52.40 51.90 \Z
715 US ADP Cambio de empleo Jun Miles 122.00 98.00 116.00 119.00 \Z
9:00 US ISM manufacturero Jun Indicador 54.00  pendiente 53.70 53.90 \Z
9:00 US Gasto en construccion May Var. Mensual (%) 0.4%  pendiente 0.2% 0.1% \Z
7 9:00 US ISM de precios pagados Jun Indicador 82.10  pendiente 78.00 71.50 \2
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https://youtube.com/shorts/LLpFmu5Gv_M?feature=share

Dolar estadounidense

El indice del ddélar (DXY) se consolida con fuerza en torno a la zona de 101.3 unidades, recuperando el terreno perdido
impulsado por un marcado repunte en los rendimientos de los bonos del Tesoro —con el bono a 10 afios escalando cerca de
10 pbs— y la sélida resiliencia del mercado laboral estadounidense. Los recientes datos de vacantes laborales (JOLTs)
marcaron un maximo de dos afos, reforzando la postura hawkish de la Fed y elevando al 67% la probabilidad implicita en el
mercado de una nueva alza de tasas para septiembre. Este diferencial de tasas favorable, combinado con una postura
cautelosa del presidente Kevin Warsh frente a otorgar orientacién futura (forward guidance) en el foro de Sintra, mantiene al
billete verde como el activo hegemonico. Adicionalmente, el dolar opera como refugio frente a la histérica debilidad del yen
—aque rompio la barrera de 162.80—, mientras los mercados aguardan el decisivo reporte de ndminas no agricolas de este
jueves, minimizando por ahora los riesgos de intervencion japonesa antes de esta publicacién y del teriado estadounidense.

P_eso colombiano (COP)

Este renovado vigor del dolar global impone un viento en contra natural que limitara el apetito por riesgo hacia las monedas
latinoamericanas en la sesién de hoy. Sin embargo, en el caso especifico del USD/COP, anticipamos un fuerte choque de
fuerzas: el peso colombiano cuenta con un robusto blindaje idiosincratico. Tras el contundente quiebre bajista de ayer
—donde se desplomé $35.75 para cerrar en $3,415.25 con un alto volumen de negociacion— impulsado por e
posicionamiento tactico de los operadores frente a la politica monetaria del BanRep, el atractivo fundamental del diferencia
de tasas (carry) actuara como un amortiguador clave. Por o tanto, tras la sopresa mas restrictiva de lo esperado por parte de
banco central, proyectamos una jornada donde la presion externa del DXY pondra a prueba la inercia apreciativa del peso.
Por lo tanto, para hoy anticipamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,385 y COP%$3,435, con posibles
extensiones hacia COP$3,365 y COP$3,455 por délar.

Euro

El euro arranca el tercer trimestre anclado en la parte baja de su rango reciente, cotizando cerca de la zona de $1.14 (minimos
de un afo) tras acumular una depreciacion del 2% en junio frente a un doélar fortalecido por el excepcionalismo
estadounidense. La presion estructural sobre la moneda comuin se agudizd tras confirmarse que la inflacion preliminar de la
Eurozona en junio cedié mas de lo esperado (bajando al 2.8% desde el 3.2%, con la inflacién nucleo moderadndose al 2.4%).
Esta relajacién en las presiones de precios le quita urgencia al BCE para endurecer su politica monetaria, reforzando la
narrativa de que el BCE mantendra las tasas inalteradas en su reunion de julio. Mientras tanto, el mercado centra su atencidn
en las intervenciones de la presidenta Christine Lagarde en Sintra, buscando pistas sobre si el banco central mantendra en pie
el alza de tasas descontada para el ultimo trimestre del aho.

_ibra Esterlina

La libra esterlina navega en torno a los $1.32 (cerca de minimos de siete meses), asimilando una fuerte caida del 1.4% en junio
bajo el peso de la hegemonia del ddlar y un tono marcadamente moderado (dovish) por parte del BoE. El gobernador
Andrew Bailey fue claro al sefialar que el BoE no se apresurard a subir tasas en respuesta al reciente repunte del petréleo,
proyectando que, aunque la inflacién cerrara el afo cerca del 3.2%, la senda hacia el objetivo del 2% se mantiene firme. Esta
postura de cautela monetaria limita el soporte de la libra, que ademas lidia con un entorno de ruido politico previo a una
eventual reestructuracion del liderazgo fiscal y el inicio del tercer trimestre. A pesar de lograr registrar minimos y maximos
crecientes en las sesiones previas, la moneda britanica se topa con resistencias clave derivadas de un contexto de flujos hacia
el refugio del dolar por las elevadas tasas en EE.UU.

Informacion relevante de monedas
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econdmicas Accivalores
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Investigaciones Economicas
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Glosario
BanRep: acrénimo para el Banco de la Republica. Gilts: bonos del Reino Unido.
BCE: acrénimo en espanol para Banco Central Europeo. IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England). (International Energy Agency).
BoJ: acrénimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan). IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.
Bonos TIPS: bonos indexados a la inflacion de EE.UU. IPP: acrénimo para Indice de Precios al Productor.
Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos OIS: acréonimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia (Overnight
financieros. Index Swaps).
BTC: acrénimo para Bid to Cover. PBoC: acrénimo en inglés para Banco Popular de China (People's Bank of
Bunds: bonos Alemanes. China).
bpd: Barriles por dia (petrdleo). PCE: acrénimo en inglés para el Indice de Precios del Gasto en Consumo
CARF: Comité Autonomo de la Regla Fiscal Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).
Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un ~ PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacién.
activo con mayor rendimiento. Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable econémica.
Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros. Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en acciones,
Default: impago de la deuda. bonos o indices.
Dot plot: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de  Spread: la diferencia de precio entre los precios de compra y de venta
referencia. para un activo.
EIA: acronimo en inglés para la Administracién de Informacién UE: Unién Europea.
Energética (Energy Information Administration). UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder adquisitivo
Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU. basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de vivienda y preservar el

FOMC: acrénimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado  valor del dinero prestado.
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

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 diversificacién no
garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La informacién que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no
constituyen una recomendacién 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 anélisis 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
decisién de participar en alguna transaccién, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos de contar
con la total y absoluta precisién, ademas de considerar su pertil 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 anélisis financiero y legal para efectos de
tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nUmeros 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 inversién 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 Unicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacién 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 remuneraciéon de los autores no esta
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 presentacién como cualquier otro documento pueden ser
complementados o corregidos. © 2026 Acciones & Valores S.A.
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