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El retroceso del DXY y el alivio en los bonos globales
reabren el camino para que el peso desafie los $3,200

MERCADO
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Resumen

e E£| indice del dolar cede terreno hacia los 101.2 puntos afectado por el desplome de los
precios del petréleo tras la pausa en el conflicto entre EE.UU. e Iran.

e Respaldado por el retroceso del DXY, la caida en los rendimientos estadounidenses y un
atractivo diferencial de tasas, el USD/COP retomara su sesgo bajista.

e Furo respaldado por la mejora en el clima empresarial IFO aleman y expectativas de alzas
del BCE hacia 2027, mientras que la libra esterlina avanza favorecida por la menor presion
inflacionaria energética.

Narrativa de mercados

En EE.UU., la economia muestra una leve moderacién de las presiones inflacionarias gracias
a la fuerte caida de los precios del petréleo, motivada por una tregua militar con Iran. En la
agenda macroecondmica, se aguardan los datos del PIB del 2T2026, la inflacion PCE y la
decision de politica monetaria de la FED, donde se prevén posibles incrementos en los tipos

—Mensual ——Anual de interés antes de septiembre. En la Eurozona en materia monetaria, se prevén dos alzas de
11% tipos de 25 pbs para febrero de 2027 por parte del BCE, buscando consolidar su meta
o A inflacionaria del 2% para 2027. Por su parte, el clima empresarial Ifo en Alemania repunté en
1% julio a 86.6 puntos, alcanzando su mayor nivel desde febrero. Asimismo, la region
o experimentd una moderacion en la dindmica crediticia, reflejada en un crecimiento del
13% credito al sector privado del 3.9%, con los préstamos a hogares aumentando un 3% e
o interanual y el credito empresarial situandose en un 4.0%.
-25%
N N 1N wmwmLwm o © © O © O © . . . . ~ . 7 . . .
S5 2£5%58923 5% %s | ElReinoUnido las ventas minoristas mostraron sefiales de recuperacion en julio al situarse en
S£33558 8% S & TS -26, registrando su menor caida en seis meses, respaldadas por una inflacion que se
ralentizd al 2.6% anual en junio. Se anticipa que el BoE mantenga su tasa de interés en el
Volatilidad diaria 3.75%. Ademas, la entidad evalta reducir su Ajuste Cuantitativo a £$50 mil millones tras

(diferencia valor max y min en el dia) estimar un impacto de 0.4 puntos porcentuales en rendimientos. En el plano comercial, los

¢ 125 obstaculos del Brexit hicieron desaparecer el 53.8% de las lineas exportadoras de pymes a la
s | L Lol UE y redujeron su valor comercial un 16.5%.

$ 85

$ 65 En Colombia el gobierno entrante anuncié una restructuracion diplomatica con el cierre de
s45 N1 1T T TR T2 A vt 14 embajadas y 15 consulados para redirigir recursos hacia seguridad, educacion e
$ 25 infraestructura. En lo econémico, se prevé un aumento de 50 pbs en la tasa de interés de

$5 intervencion hasta el 12.50%, impulsado por una inflacién anual del 6.14% y un alza del
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S 55z zeesxxszczz | 6.83% en alimentos. Por su parte, el sector exportador enfrenta dificultades competitivas
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S TS5 3S53535%5587F | debidoaunincremento arancelario en EE.UU. del 10% al 12.5% que impacta a sectores no

exentos como flores, contfecciones y procesados. La coyuntura se complica con sobrecostos
logisticos del 68% en transporte y mayores cargas laborales.
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https://youtube.com/shorts/O-tcdqZTq-M?feature=share

Dolar estadounidense

El indice del dolar (DXY) retrocede hacia la zona de las 101.2 unidades, cediendo parte de las ganancias de la semana
anterior debido al desplome en los precios del petréleo tras una pausa no anunciada en las hostilidades militares entre
EE.UU. e Irdn durante el fin de semana. Esta moderacién en el conflicto, que llevé al crudo a caer un 6.5%, alivio
drasticamente los temores de disrupcién en el suministro y redujo las presiones inflacionarias globales, impulsando a la baja
los rendimientos de los bonos del Tesoro estadounidense. En este contexto de menor aversién al riesgo, la atencién del
mercado se concentra en la reunién de politica monetaria de la Fed donde el consenso prevé ampliamente que se
mantengan inalteradas las tasas de interés; no obstante, los futuros de fondos federales descuentan una probabilidad de uno
a tres de un alza de 25 pbs este miércoles. Ante la incertidumbre generada por la falta de orientacion futura por parte del
nuevo presidente de la Fed, los operadores aguardan datos clave esta semana, incluyendo el PIB anticipado del segundo
trimestre, el indice de inflacién PCE y los reportes de ganancias de gigantes tecnoldgicos para calibrar el rumbo del ddlar.

Iieso colombiano (COP)

Este retorno del apetito por riesgo y la relajacion en las tasas externas generan un entorno global constructivo para las
monedas de América Latina, compensando el impacto que pueda tener la correccion bajista de los precios del petréleo sobre
las divisas productoras de materias primas. Para el USD/COP, |la jornada inicia absorbiendo el rebote técnico del viernes,
cuando la paridad subid $23.00 por toma de utilidades para cerrar en $3,220.01 tras haber tocado minimos intradiarios no
vistos desde julio de 2019 en $3,186.15, sobre un volumen de US$1,129 millones. Pese a esa pausa intradiaria, el peso
colombiano viene de brillar como la moneda de mejor desempefno en Latinoamérica (+1.5% semanal) y cuenta con un
blindaje estructural que le permitird aprovechar la actual debilidad del billete verde: el incesante flujo hacia operaciones de
carry trade y la firme expectativa de que el BanRep mantendrad este miércoles su tono restrictivo. Por lo tanto, para hoy
anticipamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,190 y COP$3,240, con posibles extensiones hacia COP$3,170 y
COP$3,260 por dolar.

Euro

El euro logra rebotar por encima de la barrera de los US$1.14 cotizando en torno a US$1.1404 y alejandose de los minimos
de un ano alcanzados la semana previa, impulsado por una mejora generalizada en el apetito por riesgo global y la
disminucién de los temores inflacionarios tras la fuerte caida en los precios del crudo. A pesar del respiro que otorga el
retroceso del petréleo desde sus maximos de dos meses, los mercados monetarios apenas moderaron sus proyecciones de
endurecimiento para el BCE, manteniendo descontadas casi dos alzas de tasas de 25 pbs de aqui a febrero de 2027. Desde
la perspectiva fundamental, el economista jefe del BCE, Philip Lane, senalé que el choque inflacionario actual sigue siendo
moderado, justificando cierto ajuste adicional de la politica monetaria sin necesidad de una respuesta agresiva y reiterando
que se espera que la inflacién converja hacia el objetivo del 2% el proximo ano. Este panorama se ve complementado por un
contexto macroecondmico regional mas estable, lo que permite a la moneda comun consolidar un rango de negociacion
entre US$1.1375 y US$1.1420 mientras los inversionistas aguardan los datos preliminares del PIB del segundo trimestre del
bloque y la publicacidon de nuevas cifras de inflacién a finales de la semana.

Lﬁra Esterlina

La libra esterlina repunta hacia la zona de US$1.334, cortando una racha bajista de seis sesiones consecutivas y recuperandose
desde el minimo de tres semanas registrado la semana anterior. Este alivio en la cotizacién estuvo catalizado por la distension
en el Medio Oriente y el consecuente desplome en los precios del petréleo Brent, factores que calmaron las preocupaciones
inflacionarias del Reino Unido y llevaron a los mercados monetarios a reducir ligeramente sus apuestas de un inminente
endurecimiento monetario. El foco de los inversionistas se traslada ahora hacia la decision de politica monetaria del BoE de
esta semana, donde se anticipa ampliamente que las tasas de interés se mantendran sin cambios en el 3.75%. Esta postura de
cautela encuentra un sélido respaldo fundamental en los datos recientes que mostraron una desaceleracién de la inflacién
britanica en junio, favorecida por un traspaso mas lento de los precios mayoristas de la energia a las taritas reguladas de los
hogares frente a lo observado en EE.UU. y la zona euro. Sin embargo, la administracion del nuevo primer ministro Andy
Burnham y su canciller John Healey aun enfrenta riesgos inflacionarios subyacentes por la volatilidad previa del crudo, lo que
mantiene a los operadores en una postura de cautela frente a resistencias técnicas ubicadas entre US$1.3375 y US$1.3400.

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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