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DXY fuerte limita el margen de apreciaciéh del
peso colombiano
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Resumen

Desempeno USD/COP

Evolucion diaria
USD /COP === Promedio 50D === Promedio 200D

e E| dolar estadounidense consolida maximos por expectativas de alzas de la Fed.

e £| alivio politico local contiene al USD/COP, pero el PCE y la Fed mantienen presion

$ 4,450 externa.
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al ubicarse en 0.4% mensual (frente al 0.3% esperado) y registré un 3.4% interanual (acorde a
las previsiones), frente al 0.2% y 3.3% previos. En la Eurozona los avances en geopolitica
129 aliviaron los temores sobre presiones inflacionarias globales. A nivel macro, se asimilaron los
8% datos de confianza del consumidor en Alemania y Francia, junto al PIB final del 172026 de
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Volatilidad diaria pedidos manufactureros al ritmo mas rapido desde septiembre de 2020. En contraste, la

(diferencia valor max y min en el dia) produccién automotriz de mayo crecié un 3.2% interanual (49.249 unidades); el acumulado
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$170 anual sigue un 4.1% por debajo de 2025. En politica monetaria, el BoE debate reformas
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https://youtube.com/shorts/ppwgeCXCmvQ?feature=share

En Colombia por El Nifo, embalses podrian caer al minimo histérico de 19.3%, reviviendo riesgo de racionamiento. En mayo,
el precio promedio de bolsa subié a $516.36/kWh (+84.3% mensual) y analistas proyectan alzas de hasta 15.6% en tarifas
residenciales. La Corte Constitucional condicioné el Estado de Emergencia por lluvias, limitandolo a 181 municipios y
ordenando control fiscal. El sector vivienda cae a mayo 33.6% en ventas y 42.9% en iniciaciones frente a 2022. Fiscalmente, la
nueva administracidon enfrentard un acumulado de $62.5 billones en vencimientos de deuda interna al inicio de 2027 (enero
$12.8 billones, febrero $18.2 billones y marzo $31 billones). El gobierno saliente ejecuté permutas financieras extendiendo

compromisos a 2031 y 2061. Para un ajuste fiscal, se deberan intervenir titulos indexados de tasa fija de 2033 ($65 billones),
2035 ($64 billones) y 2040 ($24 billones).

Dolar estadounidense

El indice DXY se mantiene alrededor de 101.5 puntos, cerca de maximos de 13 meses, consolidando el fuerte avance reciente
en medio de una recomposicidn de expectativas de politica monetaria a favor de EE.UU. El mercado pasé de descontar
recortes antes del conflicto en Medio Oriente a incorporar al menos un alza de tasas este afo, con una posibilidad adicional
nacia cierre de 2026, respaldado por la resiliencia de la economia estadounidense y el tono mas restrictivo de la Fed. Aunque
a caida del petréleo hacia niveles previos al conflicto reduce parte de las presiones inflacionarias por energia y ha moderado
evemente las apuestas méas agresivas de alzas, el diferencial de tasas frente a Europa y Reino Unido continta favoreciendo al
dolar. La atencidn se concentra ahora en el PCE de mayo, junto con datos de consumo, ingresos, bienes durables y
solicitudes de desempleo, que seran claves para validar si la fortaleza del ddlar responde a una mejora sostenible en
fundamentales o si el posicionamiento alcista empieza a verse sobreextendido.

P_eso colombiano (COP)

Aunque la caida del petréleo hacia niveles previos al conflicto en Medio Oriente reduce parte de la presiéon inflacionaria
externa, el diferencial de tasas a favor de EE.UU. y el posicionamiento defensivo contintian favoreciendo al ddlar, lo que
deberia mantener un sesgo de presién sobre las monedas latinoamericanas. Para el USD/COP, el cierre de ayer en $3,432
mostré que el peso no es inmune al délar global fuerte, pero también que los factores locales siguen amortiguando |a
depreciacién: el reconocimiento de la derrota por parte del candidato de izquierda, la validacion institucional del resultado
electoral y la ausencia de irregularidades relevantes reducen el riesgo de una disputa prolongada y sostienen la compresion
de prima politica. En ese sentido, esperamos una jornada de consolidacion para la tasa de cambio, con menor espacio para
nuevas apreciaciones lineales del COP, pero todavia con un balance local que limita una correccién alcista desordenada. Por
lo tanto, para hoy mantenemos la perspectiva de que la tasa de cambio opere con sesgo alcista en un rango de negociacién

acotado entre COP$3,400 y COP$3,470, con posibles extensiones hacia COP$3,380 y COP$3,490 por délar.
Euro

El euro continlia bajo presion cerca de USD$1.135-USD$1.14, afectado por la fortaleza generalizada del délar y por una
pérdida de soporte relativo desde el frente monetario europeo. Aunque el BCE elevé tasas recientemente y el mercado aun
descuenta algun ajuste adicional, los comentarios de Christine Lagarde al minimizar los riesgos de efectos inflacionarios de
segunda ronda por Medio Oriente redujeron la expectativa de una respuesta mas agresiva. Ademas, la caida del petréleo, si
bien mejora el balance inflacionario de la Eurozona, también disminuye la urgencia de nuevas subidas por parte del BCE. A
esto se suma una actividad econémica todavia débil, con PMI en zona contractiva y senales mixtas en Alemania, donde el IFO
mejord marginalmente pero adn se mantiene en niveles bajos. Bajo este contexto, el EUR/USD conserva un sesgo bajista
mientras el diferencial de tasas y crecimiento siga favoreciendo a EE. UU.

Lﬁra Esterlina

La libra opera por debajo de USD$1.32, cerca de sus niveles mas bajos desde noviembre, presionada por la fortaleza del délar
y por un menor soporte esperado desde el BoE. Aunque la incertidumbre politica se ha moderado parcialmente ante sefales
de una sucesién mas ordenada tras la renuncia de Keir Starmer, el frente macroeconémico sigue siendo fragil: los PMI
preliminares muestran contraccion por segundo mes consecutivo y apuntan a una desaceleracion mas evidente de la
actividad. En paralelo, los comentarios de Alan Taylor defendiendo una pausa prolongada en tasas refuerzan la percepciéon de
que el BoE tendria menor margen para acompanar un endurecimiento adicional, incluso con presiones persistentes en costos
e inflacién de servicios. Asi, la libra mantiene poco espacio de recuperacién mientras el mercado siga privilegiando el
diferencial de tasas a favor del ddlar y los datos locales no muestren una mejora 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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