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MERCADO
CAMBIARIO

El retroceso de la inflacion en EE.UU. y el crudo en
US$86 despejan el camino del peso colombiano

Resumen

e E£| dolar retrocedié hacia 100.7 tras una desaceleracién mayor a la esperada en la inflacién
estadounidense de junio.

e Con la debilidad del DXY confirmada por el sorpresivo enfriamiento del IPC
estadounidense y el Brent aportando un robusto soporte en US$86, el USD/COP
mantendra un firme sesgo baijista.

e E| euro cae cerca de minimos de un ano y la libra retrocede desde maximos de tres
semanas por la crisis en Medio Oriente.

Narrativa de mercados

En EE.UU., Las tensiones geopoliticas en el estrecho de Ormuz, debido al bloqueo naval y a
una propuesta de tasa del 20%, generaron temores globales de estanflacion en EE.UU.,
elevando al 51% la probabilidad de una subida de tipos de la Fed en septiembre. En el
plano doméstico, la contfianza de las pequenas empresas (NFIB) aumenté a 97.4 en junio,
aunque el 21% senald la inflacion como su principal problema. Se prevé que la tasa del IPC
anual de junio disminuya al 3.8% (desde el 4.2% previo) y la subyacente se mantenga en el
2.9%, mitigada por la caida en energia pero presionada por tarifas de alojamiento debido a
la Copa Mundial de la FIFA.La presién energética global derivada del conflicto en Oriente
Medio reavivé el temor generalizado sobre la inflacion y el crecimiento econdmico.

En respuesta a esta coyuntura, los mercados monetarios de la Eurozona ya proyectan un
aumento de tipos por parte del BCE en septiembre, estimando que la tasa de depdsito
alcance el 2.7% en diciembre. La inflacién anual de mayo en el Reino Unido se situd en el
2.8% y su tasa de referencia se mantuvo en el 3.75%, previéndose un impacto
macroeconémico limitado. Las presiones inflacionarias globales llevaron a los inversores a
proyectar un aumento de tipos del BoE para septiembre y casi dos incrementos totales para
2026. Ademads, el consumo britdnico muestra senales de desaceleracion: las ventas
minoristas del BRC crecieron un 1.7% interanual en junio, por debajo del 3.4% registrado en
mayo, mientras que las ventas totales y el indicador de consumo de Barclays avanzaron un
1.9%, impulsados principalmente por el gasto esencial, el clima estival y la Copa Mundial de
la FIFA. En politica fiscal, el nuevo liderazgo laborista mantendra las reglas fiscales actuales y
descartara subidas en los impuestos laborales a partir del 20 de julio.

Colombia afronta un riesgo de apagdn por baja pluviosidad que costaria unos 204,000
millones por hora, agravado por deudas en el sector eléctrico de US$700 millones y costos
logisticos de combustibles estimados en US$3,000 millones. Macroeconémicamente, una
revaluacion cambiaria superior al 13% limitd el crecimiento del valor real de las
exportaciones al 1% en pesos, pese a sumar US$23,587 millones de enero a mayo. El
incremento del gasto publico en casi $200 billones desde 2022 proyecta un déficit fiscal del

6.7% del PIB y una deuda mayor al 60% del PIB, obligando a ejecutar un ajuste fiscal de
entre $30 y $40 billones para 2027.

Calendario econdémico del dia

Esperado Esperado Tendencia

Evento Periodo Unidad Previo Observado

Consenso Accivalores

observada/esperada

05:00 US NFIB Small Business Optimism Jun Indicador 95.3 97.4 95.6 95.4 1
07:30 US CPI Jun Var. Mensual (%) 0.50% -0.40% -0.10% 0.10% 4
07:30 US CPI Jun Var. Anual (%) 4.20% 3.50% 3.80% 3.90% \Z
07:30 US Core CPI Jun Var. Mensual (%) 0.20% 0.00% 0.20% 0.20% \
07:30 US Core CPI Jun Var. Anual (%) 2.90% 2.60% 2.80% 2.90% \Z
18:50 JAP Core Machine Orders May Var. Mensual (%) 8.70% pendiente -4.20% -4.40% \Z
18:50 JAP Core Machine Orders May Var. Anual (%) 15.60% pendiente 12.30% 11.50% v
21:00 CHI GDP 2T Var. Anual (%) 5.00% pendiente 4.50% 4.50% N
21:00 CHI Industrial Production Jun Var. Anual (%) 4.50% pendiente 4.60% 4.60% T
21:00 CHI Retail Sales Jun Var. Anual (%) -0.60% pendiente -0.10% -0.10% T
21:00 CHI Industrial Production YTD Jun Var. Anual (%) 5.40% pendiente 5.35% 5.26% %
21:00 CHI GDPYTD 2T Var. Anual (%) 5.00% pendiente 4.80% 4.80% N2
21:00 CHI Retail Sales YTD Jun Var. Anual (%) 1.40% pendiente 1.20% 0.90% ¥
21:00 CHI Fixed Assets Ex Rural YTD Jun Var. Anual (%) -4.10% pendiente -5.00% -5.40% v

Tertiary Industry Index Var. Mensual (%) 1.30% pendiente 0.40% 0.30% N2

Acclones
&Valores

Dende 955

A

es para Godos


https://youtube.com/shorts/fdhnx5ynYFc

Dolar estadounidense

El indice del ddélar (DXY) experimenta una sesidn de fuerte volatilidad en la que llegd a cotizar cerca de méximos de 13 meses,
antes de retroceder mas de un 0.5% hacia el nivel de 100.7 tras la publicacién de datos de inflaciéon estadounidenses mas
suaves de lo esperado. Este alivio en los precios redujo las expectativas de alzas de tasas por parte de la Fed, contrarrestando
el soporte que le brindaban los rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 afos por encima del 4.6%, una probabilidad del
20% asignada por el mercado a una subida de tasas en julio y los comentarios restrictivos de su presidente, Kevin Warsh, quien
reiterd el compromiso de restaurar la estabilidad de precios sin tolerancia hacia una inflacion persistente . Sin embargo, la caida
del billete verde se vio amortiguada por el recrudecimiento de las tensiones geopoliticas tras la ruptura del acuerdo interino de
paz entre Estados Unidos e Iran, escenario en el cual Estados Unidos reanudé ataques e instauré un blogueo naval, mientras
Teheran atacd embarcaciones en el Estrecho de Ormuz, disparando el petréleo hacia los $90 por barril y reviviendo los temores
sobre el suministro energético mundial .

P_eso colombiano (COP)

Este debilitamiento global del billete verde, que se ha visto acotado en su caida Unicamente por la prima de riesgo geopolitico
tras la ruptura de la tregua entre EE.UU. e Iran, se conjuga con un fuerte repunte en los precios del petréleo para atianzar un
entorno constructivo que sigue favoreciendo a divisas latinoamericanas, evidenciado en la traccion positiva del real brasilefio y
el sesgo estable del peso mexicano. Para el USD/COP, la materializacién del catalizador de una inflacion estadounidense mas
suave activa el escenario ideal para dar continuidad al formidable rally del viernes, sesién en la que el peso liderd a los
mercados emergentes al desplomarse $47.85 y cerrar en $3,239.75, tras registrar un volumen de negociacién de US$1,402
millones. Con un diferencial de tasas local altamente atractivo frente a la Fed, la paridad tiene el camino técnico despejado
para perforar sus recientes minimos de 2019 ($3,231) y revalidar su posicién como la divisa lider de la region. Por lo tanto, para
hoy anticipamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,210 y COP$3,260, con posibles extensiones hacia COP$3,190
y COP$3,280 por dolar.

Euro

El euro opera bajo una fuerte presion vendedora que lo llevd a cotizar cerca de los $1.1399 e incluso a tocar minimos inferiores
a $1.1380 —su menor nivel desde la publicacién de los datos de empleo estadounidenses del 3 de julio—, situdndose muy
cerca de un minimo de un afo frente al délar y mostrando dificultades para afianzarse sobre los $1.1400, una zona donde
expiran opciones por casi 3,000 millones de euros. El nerviosismo de los operadores ante |la escalada militar en Medio Oriente y
la incertidumbre sobre los flujos energéticos impulsé la volatilidad implicita a corto plazo de la moneda por encima del 10%, un
nivel inusual que no se observaba con frecuencia desde abril. Aunque desde el anélisis técnico una ruptura por debajo de los
$1.1360 podria sefalar un retorno hacia el minimo del 24 de junio en $1.1325, el descenso del euro encuentra un piso
fundamental en la recalibracién de las expectativas monetarias regionales. Como respuesta directa al encarecimiento del
oetroleo y sus preocupaciones inflacionarias asociadas, los mercados monetarios han elevado sus apuestas de endurecimiento
oor parte del BCE, anticipando plenamente un incremento en |a tasa de interés para septiembre.

Libra Esterlina

La libra esterlina retrocede desde sus recientes maximos de tres semanas para cotizar en torno a los $1.335 y registrar un
minimo de tres dias ligeramente por debajo de ese nivel ($1.3340), exhibiendo indicadores de momento intradiario
sobreextendidos luego de formar una figura técnica bajista (shooting star) al alcanzar los $1.3450 antes del fin de semana. Este
retroceso respondid a la evaluacion que los inversionistas realizan sobre el recrudecimiento de las hostilidades en Medio
Oriente, el alza del petréleo, las advertencias del gobernador de la Fed Christopher Waller acerca de posibles alzas de tasas
estadounidenses a corto plazo, y la propuesta del presidente Donald Trump de imponer una tarifa del 20% para proteger el
Estrecho de Ormuz . Pese a esta correccion, la divisa britdnica mantiene un soporte estructural derivado de las expectativas de
politica monetaria, ya que los mercados descuentan casi en su totalidad dos subidas de tasas del BoE durante 2026, con un
incremento para el mes de septiembre plenamente asimilado . En el plano politico interno, el mercado absorbe sin volatilidad la
inminente transicion del liderazgo laborista, donde se espera que Andy Burnham gane la contienda el viernes y sea nombrado
oficialmente Primer Ministro el proximo lunes, mientras la atencion técnica se centra en el vencimiento de casi 400 millones de
libras en opciones cerca de $1.34 y en la defensa del soporte de $1,3320 .

Informacion relevante de monedas

Var. % Promedio mévil

Cierre

Apertura  jornada Rango dltimo ano Rango esperado hoy

anterior 20 dias 40 dias 200 dias

anterior

Desarrolladas Min Actual Max
"Wy DXY 100.97 101.04 i 0.07% 10083 100.03 98836 @022 o 10104 109.655 100.6 - 100.9
_ _ _ o9 142 1202 )
S Euro 1142 1142 f 0.06% 115 115 7 @ *—o 1140 - 1150
0.780 1339 1.382 _
e LibraEsterlina 134 1339 %  -006% 133 134 134 @ P 1339 - 1.345
14049 251 1625
o 7\, Yen Japones 161.66 162.51 %  052% 16151 160.32 5630 @ 6251 162.50 161.28 - 162.50
WM\ Dolar Canadiense 1416 1417 % 008% 142 140 133 @ L3718 o 147 47Q 1414 - 1420
1.378 1.442 1.679
w1 Dolar Australiano 1438 1442 W 024% 144 142 146 @ —4¢ ° 1435 - 1442
. _ - ~ ~ 1.639 1.749 1.812 ~ _
W ™" Dolar Neozelandés 1735 1749 il 0.81% 175 1.72 172 @ ¢ ® 1.727 - 1736
- 9.666
M\ S Corona Sueca 9.66 9.67 %  010% 963 9.48 031 224 == 9.62 - 9.67
Emergentes
) ) 3240 3,240 4.461 3,210 - 3,260
Peso Colombiano 3.240 - 3.390 3.528 3704 @ ® 3190 - 3980
8524 934,66  1008.9 (2,150 3.250)
™1 Peso Chileno 93466  934.66 f 000% 91452 906.31 91045 @ 4 o 929.0 - 935 .4
1867 17.57 2117 e s
;\“ﬂ Peso Mexicano 17.57 17.57 qp 0.00% 17.44 17.38 17.78 ® '. Lo : ® 1749 - 17.55
i Real Brasilero 5.16 5.16 d  -00% 516 5.10 524 @31 o 609  510-515
Mg\, Yuan 6.80 6.80 f  000% 678 6.78 695 o580 833 @  6.77-6380

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econédmicas 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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