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Desempeno USD/COP
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MERCADO
CAMBIARIO

Menor prima de riesgo politico mantiene la tasa
de cambio bajo los $3,600

Resumen

e la fortaleza del ddélar sigue respaldada por aversién al riesgo, petroleo elevado vy
expectativas de una Fed restrictiva por mas tiempo.

e £E| USD/COP podria consolidarse cerca de sus niveles recientes, apoyado por una mejor
lectura del riesgo politico local.

e E| repunte del euro y la libra luce mas técnico que estructural, limitado por un dolar

defensivo y sefiales macroeconémicas mixtas en Europa y Reino Unido.

Narrativa de mercados

En Estados Unidos, el panorama laboral de mayo de 2026 reflejé profundas contradicciones
estructurales. Se registraron 97,006 despidos, la cifra mas alta desde enero, acumulando un
total anual de 397,755 bajas debido a la adopcion de la |A y reestructuraciones corporativas.
El sector tecnoldgico liderd las desincorporaciones con 38,242 recortes. Ademas, los datos
de empleo privado de ADP superaron las previsiones con 122 mil nuevos puestos y las
ofertas JOLTS de abril alcanzaron su nivel méas alto desde noviembre de 2024 En la Eurozona,
la actividad econdmica mostré un debilitamiento generalizado en mayo de 2026. Las ventas
minoristas de abril cayeron un 0.4% intermensual, arrastradas por los componentes no
alimentarios y combustibles, lo que moderd el crecimiento interanual al 1%. Asimismo, el
sector de la construccién encadend cuatro anos de contraccién, registrando un PMI de 43.7.
La escalada de tensiones geopoliticas internacionales presioné al alza los costos energéticos,
elevando la inflaciéon general a un maximo de dos anos y medio del 3.2%, con la inflacién
subyacente en 2.5%. En el Reino Unido, los indicadores revelaron profundas divergencias
sectoriales durante mayo de 2026. El sector de la construccién experimenté su peor
contraccién desde mayo de 2020, con un desplome del PMI a 38.2 provocado por la paralisis
en la vivienda y una marcada inflacion en los costos de los insumos. En contraste, el sector
automotriz registré un incremento en ventas del 7.1% interanual, impulsado por una sélida

adopcién de vehiculos eléctricos de bateria, que alcanzaron una cuota de mercado récord del
27.3%.

En Colombia, la OCDE recorté las previsiones de crecimiento econdmico para el pais a 2.4%
en 2026 y 2.1% en 2027 debido a condiciones financieras restrictivas y desconfianza por el
ciclo electoral. Aunque el PIB del 1T26 crecid¢ 2.2% por el gasto publico, la inflacién de abril
repuntd a 5.7%, lo que podria elevar la tasa de interés de reterencia al 12.75%. En el frente
fiscal, se proyecta un déficit del Gobierno Central de 5.8% del PIB para 2026 y una deuda
publica que escalara al 65% en 2027. Sectorialmente, el PIB agricola cayé 1.4% por factores
climaticos y altos costos de insumos, mientras que la produccién petrolera promedi6 736.8
mil barriles diarios.

Calendario econdémico del dia

Esperado Esperado Tendencia

Previo Observado

Consenso Accivalores

observada/esperada

07:00 MEX Inversion fija bruta NSA Mar Var. Anual (%) -4.20% -2.60% — -3.40% )
03:30 UK PMI de construccion May Indicador 39.7 38.2 40.2 41.2 i
07:30 US Peticiones iniciales de desempleo 30-may Miles 212 225 213 192 )
07:30 US Reclamos continuos 23-may Miles 1785 1777 - 1733 1
18:30  JAP Beneficios laborales Abr Var. Anual (%) 2.70% pendiente 3.10% 3.00% )
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https://youtube.com/shorts/zinDxiTd9G0?feature=share

Dolar estadounidense

El ddlar estadounidense mantiene una posicion de fortaleza relativa, aunque con senales de consolidacién tactica tras
acercarse a maximos de dos meses. El soporte principal sigue viniendo de una combinacion de aversion al riesgo por las
hostilidades en el Golfo, precios del petrdleo todavia elevados y datos de actividad en EE.UU. que siguen mostrando
resiliencia, especialmente en servicios, donde las presiones de costos refuerzan la idea de una Fed sin incentivos inmediatos
para flexibilizar su postura. Sin embargo, el avance del DXY no luce completamente lineal: la expectativa de un posible
avance diplomatico en Medio Oriente, la toma de utilidades después del movimiento reciente y el riesgo de intervencion
japonesa cerca de USD/JPY 160 limitan el momentum alcista. Técnicamente, la zona de 99.50-99.60 se consolida como
primera resistencia relevante, mientras que un retroceso hacia 99.00-99.20 no invalidaria la estructura positiva, siempre que el
petréleo se mantenga alto y el mercado laboral estadounidense no muestre un deterioro significativo en el dato de empleo.

P_eso colombiano (COP)

Para las monedas latinoamericanas, esto sugiere una apertura todavia fragil, en particular para aquellas mas expuestas al ciclo
de commodities y al cobre; sin embargo, el USD/COP podria mantener un sesgo de relativa resiliencia frente a la regién
después del cierre en COP$3,566.05, apoyado por el mayor volumen transado, la lectura mas constructiva del riesgo politico
local y la expectativa de continuidad institucional de cara a la segunda vuelta. En este contexto, el escenario base para la
jornada no seria una depreciacién desordenada del peso, sino una consolidacion alrededor de los niveles recientes, con
soporte relevante en la zona de COP$3,550 y resistencia inicial entre COP$3,600; solo una nueva extension del risk-off global
o un rebote mas firme del DXY justiticaria presiones alcistas mas claras sobre la tasa de cambio. Por lo tanto, para la jornada
anticipamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,530 y COP$3,590, con posibles extensiones hacia COP$3,510 y

COP$3,610 por ddlar.

Euro

El euro muestra una recuperacion moderada frente al délar, pero su margen de apreciacion sigue condicionado por una
narrativa global dominada por demanda defensiva de USD y por un balance macro mixto en la Eurozona. La expectativa de
que el BCE eleve su tasa de depdsito hacia 2.25% le da soporte relativo a la moneda, en la medida en que reduce el
diferencial esperado frente a EE.UU.; sin embargo, la caida de las ventas minoristas de abril y la fragilidad del consumo
imitan la capacidad del EUR/USD para sostener avances mas agresivos. Desde el frente técnico, el par logré defender la zona
de 1.1600 después de haber cerrado por debajo de ese nivel, lo que sugiere que todavia existe demanda en caidas, pero una
recuperacién mas convincente requeriria cierres por encima de 1.1635-1.1685. En perspectiva, el euro podria estabilizarse si
el riesgo geopolitico se modera y el BCE confirma una postura restrictiva, pero seguiria vulnerable si los datos de empleo en
EE.UU. refuerzan la narrativa de tasas altas por mas tiempo.

Lﬁra Esterlina

La libra esterlina mantiene un comportamiento lateral frente al délar, con una recuperacién marginal que no cambia todavia la
lectura de fondo: el par GBP/USD sigue atrapado entre el soporte de 1.3410 y la resistencia de 1.3485, reflejando una mezcla
de soporte por expectativas de tasas del BoE y presién por un entorno externo adverso para monedas prociclicas. A diterencia
del euro, la libra cuenta con cierto respaldo por el crecimiento del 1T26 y por la posibilidad de ajustes adicionales de tasas en
Reino Unido, pero el deterioro del PMI de construccion hasta 38.2 evidencia que la economia real sigue enfrentando senales
de desaceleracion sectorial. En este contexto, la libra podria intentar una ruptura hacia la parte alta del rango si el ddélar pierde
fuerza por menor prima geopolitica, aunque la incapacidad de cerrar de forma sostenida por encima de la media mévil de 20
dias cerca de 1.3460 mantiene una lectura técnica todavia cautelosa. Por ahora, el sesgo es de consolidacion, no de tendencia
alcista clara.

Informacion relevante de monedas
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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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