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Evolucion diaria
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Volatilidad diaria

(diferencia valor max y min en el dia)
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Aspectos locales mantienen la inercia bajista de la
tasa de cambio local

Resumen

M

e E| dolar cede terreno como refugio seguro por el pacto EE.UU.-Irdn, pero consolida un piso
técnico a la espera de las proyecciones de tasas de la Fed.

® La inercia bajista de la tasa de cambio local se mantiene respaldada por la ventana
estacional de impuestos y la mejora en el riesgo pais.

® Las monedas europeas alcanzan maximos mensuales impulsadas por el apetito de riesgo
global.

Narrativa de mercados

En EE.UU., el panorama macro retleja cautela ante la distensién geopolitica por un acuerdo
oreliminar con Iran para reabrir el estrecho de Ormuz bajo una tregua de 60 dias, aunque
oersisten dudas bilaterales. La menor presion inflacionaria previa a la reunién del FOMC de la
~ed moderd las expectativas de endurecimiento monetario. Bajo la nueva presidencia de
Kevin Warsh, se prevé que el organismo mantenga las tasas de interés estables entre 3.50% y
3.75%, reduciendo la probabilidad de un incremento en diciembre al 56%. En la Eurozona el
acuerdo EE.UU.-Irdn reduce las presiones inflacionarias, llevando a proyectar solo un alza de
tasas del BCE y del BoE a fin de ano. No obstante, el BCE mantiene cautela; la inflacion de
mayo cerré en 3.2%, contenida 0.4 puntos por medidas politicas. Macroeconédmicamente, la
confianza inversora ZEW de junio subid 18.6 puntos en la eurozona (situdndose en 9.5) y
rebotd a 10.5 en Alemania, aunque la valoracién actual cayé a -43.4. Los costes laborales del
primer trimestre de 2026 crecieron 3.2% interanual y la produccién industrial de abril avanzé
0.1% mensual. El bloque registré un déficit comercial de €1,000 millones en abril. En el Reino
Unido la distensién internacional redujo las presiones inflacionarias globales. El pais afronta
altos costes de endeudamiento en comparacion con Alemania (3.28%) y EE.UU. (4.83%),
atribuidos a la deuda pandémica y choques energéticos. La politica fiscal prevé recortes
ministeriales en defensa para reducir el déficit, descartando subidas impositivas.

En Colombia la economia registra un crecimiento del PIB del 2.2% en el primer trimestre de

:11;?) 2026, atectado por bajas inversiones y contracciones en construccién, agro y mineria. En el
5130 plano fiscal, el déficit de 2025 cerré en 6.4% del PIB, proyectdndose en 5.3% para este afo
$ 110 tras la suspension de la regla fiscal, con una deuda externa en el 52% del PIB. Ante una
590 inflacion anual que subié al 5.84% en mayo por presiones salariales del 23.7%, el BanRep
70 s . ,
gso elevd la tasa de interés al 11.25%. El mercado laboral presenta un desempleo del 8.8% en
$ 30 abril y una informalidad estructural del 55%.
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https://youtube.com/shorts/Qu7wkfqRsSY?feature=share

Dolar estadounidense

El indice del ddélar (DXY) se establece en torno a las 99.62 y 99.7 unidades, manteniéndose cerca de minimos de 10 dias tras
perder terreno como activo refugio ante el anuncio de un acuerdo preliminar de paz entre EE.UU. e Irdn que busca reabrir el
Estrecho de Ormuz. Esta desescalada geopolitica desencadend una fuerte caida en los precios del petréleo, lo que alivié
temporalmente las preocupaciones inflacionarias y las expectativas de posturas mas restrictivas. No obstante, el billete verde
ha encontrado un piso de soporte resiliente, logrando sostenerse por encima del nivel critico de los 160 yenes a pesar de que
el BoJ subid su tasa al 1%. Esta resistencia subyacente responde a la cautela de los operadores que prefieren mantener
iquidez a la espera de la primera reunion de la Fed bajo la direccion de Kevin Warsh, donde se prevé que las tasas se
mantengan sin cambios mientras evallan el impacto residual del shock energético sobre la inflacion.

P_eso colombiano (COP)

Esta pausa del délar global, combinada con la continua presion a la baja sobre los precios del petréleo, sugiere un freno al
marcado sesgo de apreciacion que experimentaron las monedas latinoamericanas al cierre de la semana y plantea una
apertura de mayor cautela para la jornada de hoy. En el caso especitico del USD/COP, tras el contundente quiebre bajista del
viernes —donde se desplomé $38.50 para cerrar en $3,455 con un alto volumen transado de US$1,249 millones,
consolidandose como la divisa emergente de mejor rendimiento gracias a la fuerte compresién de su prima de riesgo—, el
escenario externo actual apunta a una alta probabilidad de toma de utilidades y un leve rebote técnico en la apertura, ya que
la debilidad del crudo y la estabilizacion del dolar contrarrestan temporalmente el sesgo positivo local. Pero, la continuidad
de la ventana estacional de flujos tributarios y la nueva compresién de la prima de riesgo pais hacia los 145 pbs en el CDS a 5

anos de Colombia, sugieren que la inercia bajista podria persistir. Por lo tanto, para la jornada anticipamos un rango de
negociacion acotado entre COP$3,420 y COP$3,480, con posibles extensiones hacia COP$3,400 y COP$3,500 por délar.

Euro

El euro aprovecha el flujo de capitales hacia activos de riesgo derivado de las noticias de Medio Oriente, logrando escalar a la
zona de los $1.16 y tocando méximos no vistos desde principios de junio. Aunque la divisa sigue gozando del respaldo
direccional del reciente incremento de tasas del BCE, el fuerte retroceso del crudo ha obligado a los mercados monetarios a
recalibrar sus apuestas, descontando ahora apenas 30 pbs adicionales de endurecimiento para el resto del afo. A pesar de
esta moderacidn en las expectativas de tasas, los discursos de Christine Lagarde y Joachim Nagel han funcionado como un
ancla para el euro; ambos advirtieron que la recuperacion de la oferta petrolera tomara meses y alertaron sobre los efectos de
segunda ronda en los precios, lo que mantiene viva la narrativa de una politica monetaria estricta por mas tiempo.

Lﬁra Esterlina

La libra esterlina logré quebrar al alza la barrera de los $1.34, alcanzando también maximos de principios de junio (con picos
intradiarios cercanos a $1.3460), impulsada de forma directa por el alivio geopolitico y el optimismo del mercado. Sin
embargo, el recorrido alcista del cable enfrenta serios vientos en contra a nivel local de cara a la proxima reunion del BoE,
donde el consenso anticipa una votacién dividida para mantener la tasa en 3.75%. El BoE se encuentra en una posicién
sumamente delicada, forzado a equilibrar una inflacion aun elevada frente a un mercado laboral en franco deterioro y una
economia débil, lo que ha llevado a los operadores a proyectar apenas un alza de 25 pbs para diciembre. A este techo
fundamental se le suma la prima de riesgo politico, con el mercado prestando especial atencion a las elecciones de Makerfield
y su posible impacto en las futuras directrices econdmicas del Partido Laborista.

Informacion relevante de monedas
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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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