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Tormenta perfecta a la baja; el colapso del empleo

en EE.UU. potencia el blindaje del peso
Resumen

Esclichanos:

° En YouTube

e E| dolar colapsa tras un decepcionante reporte de empleo, destruyendo apuestas de un

Desempefio USD/COP alza de tasas de la Fed y desatando una masiva capitulacion de posiciones largas.

Evolucion diaria

USD/COP -~ Promedio 50D --- Promedio 2000 | ® E| decepcionante dato de empleo en EE.UU. se alinea con la solidez de los catalizadores

¢ 4200 F====v locales, pavimentando el camino para que el USD/COP busque consolidar la tendencia.
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j; Fed, aplique un alza de tasas en septiembre, disipando la urgencia de un endurecimiento

0o | ’\- monetario inminente. En el frente geopolitico, este entorno desinflacionario se ve
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- ° endurecimiento monetario previo del BCE. Politicamente, Alemania recorté sus previsiones

Volatilidad diaria de crecimiento al 0.5% para 2026 y 0.9% para 2027, impulsando una reforma estructural que

incluye una desgravacion fiscal de 10 mil millones de euros financiada subiendo el tipo
impositivo maximo al 47/%. En el Reino Unido el panorama macro y politico britanico
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https://youtube.com/shorts/tth92cmTYlo?feature=share

Dolar estadounidense

El indice del dolar (DXY) sufre un severo revés estructural, desplomandose por debajo de la barrera de las 101.4 unidades tras
confirmarse un sorpresivo enfriamiento en el mercado laboral estadounidense. La economia apenas afadié 57,000 nédminas no
agricolas en junio —un dato que destrozé por completo el consenso esperado de 110,000— vy, para agravar el panorama, la
sélida cifra de mayo fue revisada agresivamente a la baja (de 172K a 129K). Aunque la tasa de desempleo se mantuvo anclada
en 4.3% vy los salarios mostraron un ligero repunte (3.5% interanual), este claro sintoma de fatiga macroecondmica fulminé de
tajo las apuestas de una inminente alza de tasas por parte de la Reserva Federal en septiembre. El mercado esta capitulando y
deshaciendo rdpidamente las posiciones largas en doélares, desatando una fuerte ola de ventas ante la evaporacion de la
narrativa hawkish que sostenia al billete verde.

P_eso colombiano (COP)

Este sorpresivo choque de debilidad macroecondmica disipd de inmediato los miedos a un ajuste monetario por parte de la
~ed, castigando duramente al délar a nivel global. En este escenario, el USD/COP encuentra la "tormenta perfecta" para
orofundizar su extraordinaria inercia a la baja. El peso colombiano, que ayer ya habia protagonizado un quiebre contundente
nasta los $3,371.99 impulsado exclusivamente por unos sélidos fundamentales locales (el agresivo incremento de 75 pbs en la
tasa del BanRep y el blindaje de disciplina fiscal prometido por el entrante ministro de Hacienda, Miguel Gémez), ahora recibe
un gigantesco viento de cola externo. Con un diferencial de tasas atractivo y un délar global debilitandose, proyectamos que la
tasa de cambio local busque consolidarse en estos niveles minimos no vistos desde principios de 2020. Por lo tanto, para hoy
anticipamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,340 y COP$3,390, con posibles extensiones hacia COP$3,320 y
COP$3,410 por ddlar.

Euro

La moneda Unica europea capitaliza el colapso del délar, rebotando con firmeza y tomando un respiro desde sus recientes
minimos anuales en la zona de $1.14. A pesar de que los datos de inflacién de la Eurozona a principios de semana habian sido
mas suaves de lo esperado (2.8%) y de que Christine Lagarde habia adoptado un tono de total cautela en Sintra, el catastrofico
reporte laboral estadounidense cambid las reglas del juego. El drastico cierre en el diferencial de rendimientos (producto del
desplome de las tasas de los bonos del Tesoro en EE.UU.) le ha inyectado un salvavidas tactico al euro, permitiendo que la
divisa se beneficie mecanicamente de la liquidaciéon masiva del ddlar, eclipsando temporalmente la falta de urgencia del BCE
para continuar subiendo sus propias tasas.

Lﬁra Esterlina

La libra esterlina pisa el acelerador, dispardndose hacia la zona de $1.33 y consolidando nuevos maximos multimensuales,
impulsada por una confluencia perfecta de factores. El pésimo dato de empleo en Estados Unidos actué como pélvora para una
divisa que ya venia blindada por un soporte fundamental innegable: |la férrea postura del Banco de Inglaterra, que se rehusa a
flexibilizar su politica monetaria frente a una inflacion local aun desafiante. Con el riesgo geopolitico atenuado por los avances
diplomaticos entre EE. UU. e Irdn, y un ddlar hundiéndose por la fatiga laboral estadounidense, la libra reafirma su posicién de
iderazgo en el G10 al ofrecer un diterencial de tasas (carry) altamente defensivo y atractivo frente al ruido politico de la
transicion hacia el mandato de Andy Burnham.
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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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