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MERCADO

CAMBIARIO

Sorpresa alcista en el reporte de empleo de
EE.UU. fortalece al dolar a nivel global

Resumen

e E| dolar capitaliza la resiliencia econémica de EE.UU. y la aversion al riesgo global, mientras
el mercado subestima temporalmente una intervencion cambiaria inminente en el yen.

e E| peso colombiano se debatira hoy entre la presion alcista derivada del fuerte dato de
empleo estadounidense que impulsa al délar global y su propio blindaje interno.

e Las divisas europeas mantienen sus soportes apoyadas por inminentes alzas de tasas
locales, aunque enfrentan fuertes vientos en contra por el deterioro del crecimiento y la
crisis energética.

Narrativa de mercados

En EE. UU., la economia proyecta una moderacion laboral ante las previsiones de mayo,
estimandose la creacion de entre 80k y 85k empleos no agricolas, una tasa de desempleo
estable en 4.3% e ingresos salariales al 0.3% intermensual y 3.4% anual, mientras las
solicitudes de subsidio por desempleo subieron a 225k. Fitch recortdé la previsién de
crecimiento global por las tensiones geopoliticas en Oriente Medio. En la Eurozona, el PIB
del 1726 se contrajo un 0.2% trimestral, situando la expansion interanual en 0.3%, afectada
por escasez energética y una inflacion de 3.2% en mayo. Por el lado del gasto, las
exportaciones cayeron un 0.9% vy la inversién fija un 0.3%, mientras el consumo de los
nogares (1.1%) y el gasto publico (2.3%) se moderaron. El panorama macroecondmico del
Reino Unido muestra que la inflacién de abril descendié al 2.8%. No obstante, directores
financieros proyectan que las empresas acelerardn la subida de precios al 4.0% en los
oréximos 12 meses frente a los costos energéticos, mientras prevén que el incremento salarial
se ralentizara del 4.3% al 3.4%. En el sector inmobiliario, los precios de la vivienda cayeron un
0.1% mensual en mayo, moderando el crecimiento anual al 0.5%.

En Colombia, analistas advierten que el riesgo climatico de El Nifio podria sumar entre 1y
3.5 puntos porcentuales a la inflacion, afectando al agro. La OCDE proyecta un crecimiento
del PIB de 2.4% para 2026 y 2.1% para 2027, con una inflacién de abril en 5.68% e
incrementos en |a tasa de interés. Las expectativas del IPC de mayo prevén un alza mensual
del 0.64% (6.02% anual), tras un IPP anual de 6.79% en mayo. Sectorialmente, la obra formal
cayd 14.3% en iniciaciones en el primer trimestre. Fiscalmente, los depdsitos de la Tesoreria
cayeron a COP$16.4 billones en mayo y Moody's advirtié que la calificacion Baa3 dependerd
de la estabilidad tras la segunda vuelta presidencial del 21 de junio. Hoy, la atencion se
centrara en la inflacion de mayo que divulgara el DANE al final del dia. Esperamos que la
inflacion aumente a 5.82% anual (0.45% mensual).

Calendario econdémico del dia

JE—
: Esperado  Esperado Tendencia
Previo Observado
Consenso Accivalores observada/esperada
01:45 JAP Indice lider CI Abr P Indicador 114 115.9 114.5 114.4 i
01:45 FRA Produccion industrial Abr Var. Mensual (%) 1.40% 0.10% -0.20% -0.20% !
04:00 EURO PIB SA QoQ 1tT  Var. Trimestral (%) 0.10% -0.20% 0.10% 0.10% i
04:00 EURO PIB SA ItT Var. Anual (%) 0.80% 0.30% 0.80% 0.80% 1)
04:00 ITA Ventas al por menor Abr Var. Mensual (%) 0.80% 0.00% - 0.60% I}
04:00 ITA Ventas al por menor Abr Var. Anual (%) 3.80% 1.60% -- 1.00% 2
07:30 US Tasa de desempleo May Tasa (%) 4.30% 4.30% 4.30% 4.30% =
07:30 US Cambio en noOminas no agricolas May Miles 179 172 83 90 i
18:00 COL IPC May Var. Anual (%) 5.68% pendiente 5.91% 3.82% )
18:00 COL IPC May Var. Mensual (%) 0.78% pendiente 0.53% 0.45% !
18:00 COL [PC subyacente May Var. Anual (%) 5.44% pendiente 5.73% 5.58% )
18:00 COL IPC subyacente May Var. Mensual (%) 0.61% pendiente 0.52% 0.37% 1]
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https://youtube.com/shorts/5kgQekAfm9s?feature=share

Dolar estadounidense

El indice del délar mantiene una traccidén fundamental alcista, estabilizandose en torno a 99.4 y acumulando un avance del
1.3% durante el Ultimo mes. Este desempeno estd fuertemente respaldado por la contfluencia de flujos de retfugio seguro
frente al estancamiento de las negociaciones de paz entre EE.UU. e Iran, lo que ha mantenido los precios del crudo por
encima de los US$90 por barril y exacerba los temores sobre el crecimiento global. Al mismo tiempo, la resiliencia econémica
estadounidense es rotunda; el indice de sorpresas econdmicas alcanzé un maximo de tres anos impulsado por datos sélidos
de empleo y consumo, reviviendo la narrativa del "excepcionalismo estadounidense”. Los rendimientos del Tesoro a 10 anos
han escalado 50 pbs desde el inicio del conflicto irani, consolidando las expectativas de que la Fed implementara alzas en las
tasas de interés antes de fin de afo. Todo esto ocurre mientras el mercado absorbe las constantes amenazas de intervencién
oficial en el yen cerca de la barrera de 160 por délar y se posiciona para un crucial reporte de ndminas no agricolas que,
aunque proyecta una moderacion a 88k empleos, dificilmente alterara la sélida postura de la Fed.

P_eso colombiano (COP)

El reporte de ndminas no agricolas (NFP) de EE.UU. que se publicd refuerza la fortaleza del dolar y debilita a las monedas
latinoamericanas. Para el caso especifico del peso colombiano, la moneda cuenta hoy con un blindaje idiosincratico clave: |a
significativa reduccién de la prima de riesgo politico tras la suspensién de la propuesta de Asamblea Constituyente. Partiendo
del sdlido cierre de ayer en $3,561.80, el comportamiento del USD/COP dependera direccionalmente del impacto alcista del
dato laboral sobre el DXY. Sin embargo, el alivio politico interno combinado con los precios del petréleo sosteniéndose por
encima de los $90 por barril, sugieren que el peso tiene el terreno abonado para defender sus ganancias. Asi, la tasa de
cambio podria mantener la consolidacién en el rango bajo de cotizacidn reciente, pero con un sesgo alcista un poco mas
marcado derivado de la fortaleza del dolar a nivel global. Por lo tanto, para la jornada anticipamos un rango de negociacion

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 ha logrado mantenerse resiliente en torno al nivel de $1.1634, recuperandose desde la parte inferior de su rango
reciente ($1.1600), apoyado por la expectativa de que el BCE inicie un ciclo de alzas de tasas la proxima semana. Los
mercados descuentan con alta conviccion un incremento de 25 pbs para la reunion del 11 de junio, una medida necesaria
para contener la inflacién de la zona euro, que repunté al 3.2% en mayo, su nivel mas alto en mas de dos anos y medio, con
signos preocupantes de presiones de precios subyacentes y en servicios. No obstante, este soporte monetario se ve
contrarrestado por una perspectiva de crecimiento deteriorada: la revisién a la baja del PIB de la eurozona para el primer
trimestre mostré una contraccion. Ademas, el impacto del elevado costo de la energia, derivado de la crisis en Medio
Oriente, continla representando un lastre significativo para la actividad industrial del bloque, lo que ha contribuido a que la
moneda Unica acumule una caida del 1% durante el ultimo mes.

Lﬁra Esterlina

La libra esterlina muestra una accién de precios lateral, manteniéndose firmemente por encima del nivel de $1.3400. La divisa
britédnica, que cerrd la semana pasada cerca de $1.3455 (marcando su séptima ganancia semanal en ocho semanas), encuentra
soporte en la curva de rendimientos local, donde el bono a 10 afios ha subido 66 pbs desde el inicio de la guerra en lIran,
superando el avance de los bonos del Tesoro estadounidense. Las expectativas del mercado apuntan a que el BoE ejecutara
casi dos aumentos de tasas este ano, comenzando posiblemente en septiembre, en un esfuerzo por equilibrar la inflacion
frente a las sefales de enfriamiento en el mercado laboral. A nivel interno, el panorama politico experimenta nueva volatilidad
con la declaraciéon publica del alcalde de Greater Manchester, Andy Burnham, de desafiar al primer ministro Keir Starmer, una
maniobra que depende de su victoria en las elecciones parciales de Makerfield el préximo 18 de junio. En el muy corto plazo,
los indicadores de momentum sugieren que la moneda podria enfrentar presiones bajistas hacia su promedio mévil de 20 dias

($1.3450) de cara al dato de empleo en EE. UU.

Informacion relevante de monedas

I
Var. % Promedio movil
Cierre . — -
: Apertura  jornada : g G Rango dltimo ano Rango esperado hoy
anterior ; 20 dias 40 dias 200 dias
anterior
Desarrolladas Min Actual Max
M DXY 99.41 99.43 i 0.020  98.92 98.68 9856 @orog 99.43 10965 98.7 - 100.1
: _ _ _ 0.911 L162 1202 B
N Euro 1161 1162 A 0.07% 117 117 117 ® o—o 1158 - 1168
o ) ) 0.780 1.343 1.382 _
N Libra Esterlina 134 1343 Hp 0.00% 135 1.35 134 @ e 1.337 - 1352
140.49 59.92 160.2; _
o "\, Yen Japones 159.94 159.92 G 0.01%  158.62 158.79 5173 @ e W02S 159.24 - 160.69
pppean 2 1479
WMy Dolar Canadiense 1389 1.390 s 0.07% 138 1.37 138 @ lgld L3 i 1.383 - 1395
1378 1401 L679
WT Dolar Australiano 1402 1401 i -0.04% 139 1.40 147 & 1.395 - 1412
, , _ _ 1639 1.704 1.812 )
W Délar Neozelandés 1703 1704 Hh 0.02% 169 1.70 171 @ ¢ @ 1.694 - 1715
" 967 5
/"V“\{J Corona Sueca 9.39 9.37 A -0.21% 9.30 9.26 030 @ole o L 9.27 - 943
Emergentes
3562 3,562 1.486 3,530 - 3,590
Peso Colombiano 3,562 - qp -0.42% 3,683 3,652 3771 @ & )
. (3,510 - 3.610)
852 .4 894.81 1010.0
W Peso Chileno 862.27 894 .81 s 3.77% 894.75 894.37 916.37 @ a ® 893.8 - 905.9
, o - _ __ N N 16.67 17.27 21.17 B o
Pan. ¥ PesoMexicano 17.15 17.27 %  omx 12 17.33 793 @@ ° 17.21- 17.35
ot Real Brasilero 5.22 5.08 o 28 5.0 5.00 521 gl ™ 5.03 - 5.10
My, Yuan 6.91 6.77 i -1.95% 6.79 6.81 699 @10 B3 6.75 - 6.78

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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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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