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Prima por refugio en DXY y rebalanceo de flujos offshore
condicionan al peso ante el sesgo defensivo en Latam
Resumen

e E| dolar estabiliza su cotizacion en 100.69 limitando las pérdidas semanales gracias a los
flujos de refugio de la crisis tecnolégica y bélica, a pesar del retroceso en la inflacion.

e Respaldado por la firmeza del DXY y la toma de beneficios regional en Latam, el USD/COP
consolidara el rebote técnico para cotizar con un sesgo alcista moderado.

e £l euro resiste en la zona de $1.1450 apuntalado por el sesgo restrictivo del BCE, mientras
la libra corrige desde méaximos de dos meses hacia $1.3460.

Narrativa de mercados

En EE.UU., los datos de junio reflejaron una desaceleracion inflacionaria al consumidor vy
productor menor a la esperada, ventas minoristas alineadas con las previsiones y una caida
en las solicitudes de desempleo a 208 mil. El indice del ddlar se estabilizé en 100.7 y el
rendimiento del Tesoro a 10 anos se moderd en torno al 4.56%. Geopoliticamente, tras
ataques militares entre EE. UU. e Iran, se interrumpié el estrecho de Ormuz (por donde
transita el 20% del petréleo mundial), lo que reavivé temores inflacionarios. Los inversores
mantienen divididas sus apuestas sobre un incremento de tipos por parte de la Fed para
septiembre.

La inflacion anual de la Eurozona en junio de 2026 cayé al 2.8%, la energia se desacelero al
8.5% vy la inflacién subyacente bajé al 2.4%. Ademas, el déficit por cuenta corriente de mayo
se redujo a €6,190 millones de euros gracias a la contraccién del déficit de renta primaria a
€22,440 millones, lo que compensd un déficit de renta secundaria de €13,190 millones, un
superavit de bienes de €9,450 millones y uno de servicios de €19,990 millones, acumulando
un superavit de €67,500 millones de enero a mayo. Politicamente, la Comision Europea
propuso revisar su Sistema de Comercio de Emisiones para suavizar los limites anuales e
impulsar la industria pesada. La OCDE proyecta para el Reino Unido un crecimiento del PIB
del 0.9% para este ano y del 1.1% para 2027. Politicamente, Andy Burnham asumira como
primer ministro con restricciones financieras severas: una deuda publica en el 94% del PIB y
la carga fiscal mas alta desde la Segunda Guerra Mundial.

La inversion extranjera directa (IED) en Colombia cayé 12.3% en el primer semestre de 2026,
recibiendo US$4,917 millones; el sector de petréleo y mineria cayd 5.39% (US$3,635
millones) y los sectores no minero-energéticos se desplomaron un 32% (US$874 millones). La
inversion de portafolio neta semestral registré una salida de US$3,988 millones, mientras
que la inversion de colombianos en el exterior aumenté a US$1,635 millones.
Climatolégicamente, el fendmeno de El Nifio registra un 81% de probabilidad de ser el mas
intenso en 70 afos, previendo déficits de precipitaciones de entre el 30% y 60% en las
regiones Caribe y Andina.

Calendario econdmico del dia

[
Olaeaie Esperado Esperado Tendencia
Consenso Accivalores observada/esperada
04:00 EURO CPI Jun F Var. Anual (%) 2.80% 2.80% 2.80% 2.80% =
04:00 EURO CPI Jun F Var. Mensual (%) -0.10% -0.10% -0.10% -0.10% =
04:00 EURO CPI Core Jun F Var. Anual (%) 2.40% 2.40% 2.40% 2.40% =
07:00 BRA Economic Activity May Var. Mensual (%) 0.51% 0.10% -0.15% -0.10% N
07:30 US Housing Starts Jun Miles 1199 1427 1318 1314 P
07:30 US Import Price Index Jun Var. Mensual (%) 1.70% 0.30% -0.40% 0.20% Y
07:30 US Building Permits Jun P Miles 1410 1367 1400 1403 N2
0815 US Industrial Production Jun Var. Mensual (%) 0.10% pendiente 0.20% 0.10% =
0815 US Capacity Utilization Jun Var. Mensual (%) 76.20% pendiente 76.20% 76.30% T
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https://youtube.com/shorts/t-TCeiqmq1A?feature=share

Dolar estadounidense

El indice del délar (DXY) consolida su cotizacién en torno a las 100.69 unidades en una sesién marcada por fuerzas opuestas
que lo encaminan a un descenso semanal del 0.3%, pero manteniendo la resiliencia intradiaria frente al sentimiento de
aversion al riesgo generalizado. Si bien la notable desaceleracién de la inflacion en EE.UU. —reflejada en un IPC e IPP de
junio mas moderados de lo previsto— ha llevado a los operadores a descartar casi por completo un incremento de tasas de Ia
~ed en julio (cuya probabilidad cayd al 11%), la persistente solidez de la actividad econdmica ha mitigado las ventas del
oillete verde. Datos de alta frecuencia revelaron estabilidad en el mercado laboral con solicitudes de subsidio por desempleo
en minimos de dos meses y un consumo privado firme gracias al auge del comercio electronico, lo que motivé revisiones al
alza en el PIB del segundo trimestre. Por su parte, el colapso de las bolsas globales —arrastradas por una severa rotacién y
desplome en las acciones tecnoldgicas de la region Asia-Pacifico— y la preocupante escalada bélica entre Washington y

de los dias previos y dividiendo las expectativas macroecondémicas de cara a la reunion del FOMC de septiembre.

P_eso colombiano (COP)

Este sesgo global mayormente firme del billete verde, sumado a datos laborales en EE.UU. que reflejan resiliencia estructural,
prolonga el tono defensivo y la racha de desvalorizaciones en el bloque latinoamericano, donde el real brasilefo, el peso
mexicano y el peso chileno asimilan vientos en contra por el repliegue en las materias primas. Para el USD/COP, la sesion de
hoy arranca bajo la presion de este cambio de marea global luego de que el jueves la paridad cortara su rally y rebotara $8.70
para cerrar en $3,227.70, en una jornada de alta liquidez (US$1,750 millones) que alterné entre minimos de $3,203.75 y
maximos de $3,235.50. Al factor externo de aversion al riesgo se afiade un elemento de alta relevancia para la composicion
de los portafolios locales: el reporte de que Pimco liquidé $1 billén en TES durante junio para ejecutar una masiva toma de
utilidades tras acumular $36 billones desde finales de 2025. Aunque este flujo vendedor fue absorbido con creces por
compras agregadas de otros fondos offshore por $4.63 billones —lideradas por Morgan Stanley y el Banco Central de
Noruega— reafirmando que los extranjeros inyectaron un neto de $22.75 billones en el primer semestre, la pausa en el
apetito por riesgo y el rebalanceo de estos gigantes globales sugieren cautela, limitando por ahora nuevas apreciaciones
agresivas del peso colombiano. Por lo tanto, para hoy anticipamos un rango de negociaciéon acotado entre COP$3,210 y

COP%$3,260, con posibles extensiones hacia COP$3,190 y COP$3,280 por délar.
Euro

El euro cotiza sin mayores variaciones en la zona de los $1.1450, defendiendo un balance semanal positivo del 0.3% frente al
délar estadounidense, pero encontrando una fuerte resistencia técnica para extender las ganancias que lo Ilevaron a tocar
maximos de un mes cerca de los $1.1485 a mediados de semana. La cotizacién de la moneda comun sigue fuertemente
anclada al amplio diterencial de tasas y a las expectativas de un endurecimiento continuo por parte del BCE, donde los
mercados de derivados financieros descuentan plenamente un alza de tipos de interés para la reunién de septiembre vy
proyectan presiones adicionales para el primer trimestre de 2027. Sin embargo, el sesgo restrictivo se ha topado con la
retérica prudente de miembros clave del Consejo de Gobierno, como Piero Cipollone y Martin Kocher, quienes han enfriado
de manera tajante la posibilidad de un movimiento en la reunién de julio. Asimismo, el trastondo de descontianza ante el
recrudecimiento del conflicto geopolitico y la persistencia de los precios energéticos deprimidos en la renta variable operan
como un freno estructural para el euro; los inversionistas optaron por sesgar los flujos hacia activos de refugio directo, en una
sesion que ademas asimilé un repunte en el superavit de cuenta corriente de la Eurozona hasta los 25,100 millones de euros
en mayo, amortiguando |los decepcionantes datos comerciales agregados de la vispera.

Lﬁra Esterlina

La libra esterlina experimenta una correccion intradiaria hacia el nivel de los $1.3460, replegandose desde sus maximos de dos
meses alcanzados en la sesion anterior en los $1.3540-$1.3560, aunque conserva un sesgo constructivo de mediano plazo que
la encamina a su tercera semana consecutiva de ganancias (+0.5%). Este retroceso respondié a tomas de ganancias naturales
una vez que se oficializdé y descontd la confirmacion de Andy Burnham como el nuevo lider del Partido Laborista britanico,
quien asumird formalmente el cargo de Primer Ministro la préxima semana tras una carrera de liderazgo sin oposicién. La
atencién de los operadores de divisas esta ahora concentrada en la configuracién de su gabinete econémico; los reportes que
posicionan a la actual ministra de Interior, Shabana Mahmood, como la favorita para asumir la Cancilleria de la Hacienda han
inyectado tranquilidad a las mesas de dinero por su enfoque de estricta disciplina y ortodoxia fiscal, disipando los temores de
un programa expansivo agresivo bajo Ed Miliband. Adicionalmente, el panorama monetario provee un tirme piso fundamental
a la libra, dado que la resiliencia del PIB de mayo impulsado por los servicios y el choque de oferta petrolera derivado de la
guerra mantienen bajo presion las proyecciones inflacionarias, consolidando las apuestas de que el BoE ejecutarad al menos un

alza de tasas antes del cierre de ano.
Informacion relevante de monedas

var. % Promedio mévil

Cierre
. Apertura  jornada : g : Rango ultimo afio Rango esperado hoy
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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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