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MERCADO

CAMBIARIO

Fortaleza del DXY choca con el op'rimisrﬁ ca:
El USD/COP pondria a prueba los $3,600

Resumen

e E| dolar afianza sus ganancias en maximos de siete semanas, impulsado por el
resurgimiento de las tensiones bélicas y el respaldo de la Fed para combatir la inflacion.

e £| optimismo de cara a las elecciones del domingo en Colombia y la contundencia en los
flujos de negociacién diarios respaldan el sesgo bajista de la tasa de cambio, con los
$3,600 como nivel clave.

e Las divisas europeas retroceden arrastradas por el renovado choque petrolero que oscurece
el crecimiento regional, pese a que los mercados descuentan mayores alzas de tasas.

Narrativa de mercados

En EE.UU., el recrudecimiento de las tensiones militares con Irdan generd temores de nuevas
presiones inflacionarias globales por efectos de segunda ronda. La escasez energética se
intensifica tras una disminucidon de 2.8 millones de barriles en las reservas de crudo,
acumulando seis semanas consecutivas de caidas. El mercado estima una probabilidad del
50% de un incremento en la tasa de interés para diciembre. El indice de precios de gastos de
consumo personal (PCE) de abril aumentd al 3.8% anual y al 3.3% en su componente
subyacente, registrando una variacion mensual del 0.4%. En la Eurozona la confianza de la
eurozona subié a -19 y la de la Union Europea mejoré a -18,2. El Indicador de Sentimiento
Econdmico (ISE) regional repunté a 93.5, impulsado por Alemania (+1.0) y Francia (+0.9).
Sectorialmente, la confianza en servicios se recuperé a 2.2, mejorando las perspectivas
empresariales y de empleo, aunque la manufactura empeoré a -8,0 y el indicador industrial
retrocedié a -8.0. En el Reino Unido la actividad productiva industrial enfrenta un fuerte
deterioro, evidenciado por una contraccion interanual del 0.7% en la produccion automotriz
de abril y un desplome del 44.4% en sus exportaciones hacia China. Adicionalmente, el
panorama laboral presenta riesgos estructurales severos: el 13.5% de los jovenes entre 16y
24 anos se encuentra inactivo laboral y académicamente.

En Colombia a mayo de 2026, el fenémeno de El Nino elevé el consumo mensual de carbdn
(+47.9%) y gas (+65.1%) para generacion térmica. El mercado laboral sufre un ajuste
contractivo: segun Fenalco, el 64% de las empresas redujo personal y el 80% recortd planes
de contratacién por el alza del salario minimo y la reforma laboral. En contraste, el Dane
reportd que de 650,000 nuevos empleos, 369,000 provinieron del Estado. El PIB industrial
crecio 2.3% en el 1T26, pero la inversion estructural cayd 3%. Fiscalmente, la deuda publica
interna en circulacidon neta aumentd en COP$11.46B, situdndose en COP$762.96B, mientras
el Congreso reavivo el debate de la reforma a la salud.

Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado Papctado Ry Eancrado Terdenda
Consenso Accivalores observada/esperada
03:00 ITA Confianza de fabricacion May Indicador 87.9 87.9 87.5 87.6 =
03:00 ITA Indice confianza consumidor May Indicador 90.8 93.4 90 911 i
04:00 EURO Confianza del consumidor May F Indicador -19 -19 -19 -19 =
. ('_U 06:00 BRA FGV inflacion IGPM May Var. Mensual (%) 2.73% 0.84% 0.90% 0.94% I
_O 07:00 MEX Tasa de desempleo NSA Abr Tasa (%) 2.40% 2.50% 2.70% 2.67% 1
e 07:30 US Peticiones iniciales de desempleo 23-may Miles 210 215 210 200 i
O 07:30 US PIB anualizado QoQ ITS  Var. Trimestral (%) 2.00% 1.60% 2.10% 2.30% !
O 07:30  US Ordenes bienes duraderos Abr P Var. Mensual (%) 1.30% 7.90% 3.20% 3.30% )
O 07:30 US Ingresos personales Abr Var. Mensual (%) 0.50% 0.00% 0.40% 0.50% i
. 9 07:30 US Gasto personal Abr Var. Mensual (%) 1.00% 0.50% 0.50% 0.50% !
E 07:30 Us indice de precios PIB ITS Var. Mensual (%) 3.60% 3.50% 3.60% 3.50% A
‘O 07:30 UsS Durables no transportacion Abr P Var. Mensual (%) 1.10% 1.10% 0.40% 0.10% =
- 07:30 US Reclamos continuos 16-may Miles 1771 1786 1775 1733 i
8 07:30 US indice de precio PCE subyacente QoQ ITS  Var. Trimestral (%) 4.30% 4.40% 4.30% 3.30% i
Q 07:30 UsS indice de precios PCE subyacente Abr Var. Anual (%) 3.20% 3.30% 3.30% 3.30% )
O 07:30 US Indice de precios PCE Abr Var. Anual (%) 3.50% 3.80% 3.80% 3.70% i
= 07:30 US Indice de precios PCE subyacente Abr Var. Mensual (%) 0.30% 0.20% 0.30% 0.30% !
(o) 0845 US PMI Chicago MNI May Indicador 49.2 pendiente 51.2 51 )
O 09:00 US Ventas viviendas nuevas Abr Miles 682 pendiente 660 650 i
- 18:30  JAP Desempleo Abr Tasa (%) 2.70% pendiente 2.70% 2.70% =
i) 18:30  JAP IPC Tokio exc alim fres sa- May Var. Anual (%) 1.50% pendiente 1.50% 1.20% !
© I 18:30  JAP Ratio trabajo-candidato Abr Tasa (%) 1.18 pendiente 1.18 118 =
U 18:30  JAP IPC en Tokio May Var. Anual (%) 1.50% pendiente 1.60% 1.40% !
18:50  JAP Produccioén industrial Abr P Var. Mensual (%) -0.40% pendiente -0.50% -0.60% !
18:50  JAP Ventas al por menor Abr Var. Anual (%) 1.70% pendiente 1.30% 1.10% it
18:50  JAP Produccion industrial Abr P Var. Anual (%) 2.40% pendiente 0.90% 0.50% !
18:50  JAP Ventas al por menor Abr Var. Mensual (%) 1.30% pendiente 0.40% 0.20% i
Permisos de construccion Abr F Miles 1442 pendiente 1442 1442 =
Av gec i .% nes
gleres es para GOAOS



https://youtube.com/shorts/xgL4WC1jVwY?feature=share

Dolar estadounidense

El indice del doélar (DXY) recupera traccion y avanza un 0.11% el jueves para ubicarse en 99.33 puntos, tocando niveles
intradiarios de 99.546, sus maximos desde principios de abril. Este sélido desempefo del billete verde esta anclado en una
confluencia de factores de riesgo geopolitico y monetario que revitalizaron su demanda como refugio seguro. Las crecientes
dudas sobre la viabilidad de un acuerdo de paz en Medio Oriente —exacerbadas por nuevos ataques estadounidenses a una
base militar irani en Bandar Abbas y la respuesta hostil de Teherdn— impulsaron los precios del crudo y esfumaron las
esperanzas de una reapertura inminente del Estrecho de Ormuz. Esta renovada presion sobre los costos de la energia
refuerza el panorama inflacionario en EE.UU., validando la postura hawkish de |la Fed. Funcionarios como Christopher Waller y
Neel Kashkari han endurecido su retérica, advirtiendo que el control de la inflacién sigue siendo la prioridad ante un mercado
laboral resiliente y abriendo la puerta a posibles alzas de tasas. Con los mercados valorando casi un 50% de probabilidad de
un ajuste en diciembre, los inversores aguardan expectantes el indicador clave de inflacion PCE para confirmar si la solidez
macroecondémica justifica este giro restrictivo, apuntalando asi el soporte del délar a corto plazo.

Peso colombiano (COP)

Este entorno de aversion al riesgo y fortaleza global del ddélar plantea, en principio, un escenario de fuerte presién y sesgo
defensivo para las monedas latinoamericanas durante la jornada. Sin embargo, el USD/COP atraviesa un momento de
notable desacople apalancado en catalizadores estrictamente locales. Ayer, contrariando la embestida externa del délar, el
peso colombiano brillé frente a sus pares emergentes al desplomarse $43.33 y cerrar con contundencia en $3,626.66,
movilizando un masivo volumen de US$1,797 millones. Esta agresiva apreciacién, que llevé al cruce a minimos de $3,615.50,
se vio impulsada por un fallo del Consejo de Estado que reafirma la independencia del banco central frente al MinHacienda
—un guino a la ortodoxia monetaria que protege el atractivo del carry trade local— y por el creciente posicionamiento
optimista del mercado de cara a las elecciones presidenciales del domingo. Para la sesion de hoy, anticipamos un fuerte
choque de fuerzas: la renovada fortaleza del DXY intentara frenar la inercia bajista de la paridad. El nivel de los $3,600 se
pondria a prueba como soporte estructural antes de que se materialice el escenario presidencial esperado por el mercado.

Por lo tanto, anticipamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,600 y COP$3,660, con posibles extensiones hacia
COP%$3,580 y COP%3,680 por dolar.

Euro

El euro retrocede un 0.11% para cotizar en torno a los US$1.1613, presionado y vulnerable ante el fortalecimiento del délary
el recrudecimiento de las tensiones en Medio Oriente. La moneda no logra consolidar niveles superiores a US$1.1650,
fuertemente lastrada por el desvanecimiento de las esperanzas de una tregua geopolitica. El ataque a bases militares iranies y
el repunte de los precios del petréleo representan un doble golpe para la Eurozona, un blogue estructuralmente dependiente
de las importaciones de energia. Este sostenido choque de oferta profundiza las preocupaciones sobre la salud econémica de
la region y alimenta una inflacién persistente. Ante este escenario, los mercados monetarios han reajustado rapidamente sus
expectativas, incrementando sus apuestas sobre un endurecimiento de la politica del BCE y descontando casi 65 pbs de alzas
de tasas para este afio. Sin embargo, el ensanchamiento de los diterenciales de rendimiento a favor de EE.UU. sigue
limitando la capacidad del euro para capitalizar estas expectativas restrictivas internas.

Lﬁra Esterlina

La libra esterlina cede terreno y cae hacia el nivel de US$1.34, debilitada por el retorno de la aversion al riesgo global y la
fragilidad del panorama econdmico britanico. Al igual que el euro, la libra sufri¢ el impacto del deterioro en las negociaciones
de paz entre EE.UU. e Iran, que desencadend un repunte en los precios del petréleo y oscurecid las perspectivas de
crecimiento e inflaciéon a nivel mundial. A pesar de que los operadores reaccionaron a estas tensiones geopoliticas
incrementando sus apuestas a favor de nuevas subidas de tasas por parte del BoE, la moneda britanica no logré encontrar
soporte. Esta incapacidad de la libra para avanzar frente a las expectativas de un BoE mas restrictivo refleja el peso de los
recientes datos macroeconémicos del Reino Unido, que han mostrado una preocupante desaceleracion en la actividad del
sector privado. El mercado se encuentra atrapado entre la necesidad de combatir una inflacion importada via energia y el
riesgo de asfixiar una economia que ya muestra evidentes signos de letargo, dejando a la libra expuesta a mayores presiones
bajistas en el corto plazo.

Informacion relevante de monedas

]
Var. %
jornada

anterior

Promedio movil

Cierre
Apertura

Rango ultimo ano

Rango esperado hoy

anterior 40 dias 200 dias

Desarrolladas Min Actual Max
M DXY 99.31 99.26 dl -0.05%  98.68 98.79 9856 @oZe 99.26 _109.659 98.9 - 99.8
: _ o 0.911 L163 1.202 _ B
LA Euro 1162 1.163 i 0.06% L17 117 L7 @ oo 1154 - 1168
0.780 1.343 1.382
e Libra Estertina 1.34 1.343 A 0.17% 135 135 134 @ 13332 - 1349
_ - _ 140.49 159.43 160.23 . o
7\, Yen Japones 159.42 159.43 b 0.01% 158.29 158.80 15439 @ i L2 158.94 - 160.03
. - . - . . i 278 1384 1472
W Dolar Canadiense 1385 1.384 A -0.11% 1.37 1.37 138 @e=Ld ® 1.379 - 1.391
1.378 1.401 L6779
m)‘T Dolar Australiano 1404 1.401 ' -0.24% 1.39 140 148 o @ 1.391 - 1418
1639 1.695 1.812
W Dolar Neozelandés 1696 1.695 it -0.08% 170 170 171 @ < P 1.684 - 1.714
_ _ 3 7R 9.285 11.960
J“V“\y«/' Corona Sueca 9.31 9.29 i -0.29% 9.29 9.29 931 @iy == ® 9.21- 9.41
Emergentes
3602 3,626 4.486 3,600 - 3,600
Peso Colombiano 3,626 ap 0.42% 3,712 3,663 3.787 & @ T
= : ) (3.580 - 3,680)
852.4 893.60 1,010.0
N AW Peso Chileno 862.27 893.60 il 363% 89783 899.04 91858 @ o 890.1 - 905.6
| | | 16.67 1735 21.17 |
M)\V‘ Peso Mexicano 17.15 17.35 il 1.21% 17.32 17.41 1797 @@ ° 17.27 - 17.51
e o . S rar , . - 491 506 6.29 R
Real Brasilero .22 5.06 ' 179 4.99 5.03 5.29 & Y 502-511
Yuan 6.91 6.78 i 187%  6.80 6.82 700 g2 8B P @ 675-679
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Investigaciones Economicas

- %
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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