Mercado cambiario
CDS a5 aios de Colombia continuan senda bajista
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| Resumen

o E] ddlar estadounidense extendio sus pérdidas el miércoles tras una inesperada desaceleracion de
la inflacion en abril.

Desempefio USD/COP e El EUR/USD se fortaleci6 impulsado por una combinacién de debilidad del doélar y datos
econdmicos positivos en la Eurozona.
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L aranceles con China moder6 los temores de recesiéon, pero también atenud las expectativas de
700 recortes agresivos de tasas por parte de la Fed. Un informe de inflacién mas débil reforzé la

$3.500 posibilidad de dos recortes este afio; hoy a la espera de comentarios del vicepresidente de la Fed,
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en Alemania (2.1%) y Espania (2.2%) para evaluar las presiones de precios. En el Reino Unido, la libra
Depreciacién (+) / Apreciacion (-) se fortalecié por la debilidad del délar tras negociaciones cambiarias entre EE.UU. y Corea del Sur;
30% —Mensual Anual mientras tanto, los funcionarios del BoE enfatizaron reformas al mercado de bonos y la necesidad de
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millones), la menor cifra desde 2005, afectada por la guerra comercial. La financiacién social total
creci6 en 1.16 billones, impulsada por bonos gubernamentales, mientras la inflacién cay6 al 0.1% y los
precios al productor se redujeron 2.7%. En Japoén, el primer ministro pidi6é incluir al sector
-30% automotor en negociaciones con EE.UU. y eliminar aranceles; la inflacién al productor subi6 4 %, su
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infraestructura regional.
Volatilidad diaria
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$160 manufacturera. Esperamos un crecimiento anual de 8.5% y 1.7% en los dos primeros indicadores,
21138 mientras que el tercero registraria una caida del -0.35%. En otros temas, Colombia firmé un plan
$100 = mmmmmmmmmdemmmdmmaa para adherirse a la Ruta de la Seda, con el objetivo de fortalecer la cooperacion en areas como
ggg ™ transicion energética e infraestructura tecnoldgica, entre otros. La canciller, Laura Sarabia, dijo que
$0 [ TUT PTG UL WS WYL Y este es un plan de cooperacion, mas no es un tratado comercial como el de los EE.UU. Ademas, el
Ség \ Senado vota hoy la consulta popular promovida por Petro, tras el rechazo de la reforma laboral.
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Materias primas Calendario economico de la semana
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| Dolar estadounidense
Brent 65.91 -1.08%
Café o e El délar estadounidense' extendi6 sus pérdidas el miércoles, cayendo hacia el nivel de 100, tras una
afé -1. . - . . . :
° inesperada desaceleracion de la inflacion en abril y renovadas expectativas de recortes de tasas
WTI 62.94 115% por parte de la Fed. Ademas, conversaciones entre EE.UU. y Corea del Sur sobre mercados
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cambiarios provocaron temores de una posible intervencién cambiaria, debilitando atin mas al
o dolar, que cayé mas de 1.5% frente al won surcoreano. A pesar del impulso reciente por la
Gas N 3.585 -1.70%

relajacion de tensiones comerciales entre EE.UU. y China, el dolar perdi6 terreno frente al euro, el
yen y la libra, reflejando una preferencia del mercado por vender la divisa estadounidense ante
una posible moderacioén econémica y politica monetaria mas laxa. Los operadores ya descuentan
cerca de 54 pbs en recortes de tasas para lo que resta del afio, con la préxima reduccion anticipada
en septiembre.

Fuente: Investing

| Peso colombiano (COP)

Mientras el panorama global permanece sin cambios significativos, las monedas contintan
reaccionando a los recientes datos de inflacién en EE.UU. y al optimismo generado por la tregua
temporal en los aranceles. En este contexto, las divisas de la regiéon siguen aprovechando la
debilidad del dolar para acumular ganancias, y la correlacion del peso colombiano con estas
monedas se mantiene por encima del 70%, lo que podria respaldar una apreciacion de la moneda
local en la jornada de hoy. Ademas, la prima de riesgo ha disminuido mas de un 14% esta semana,
con los CDS a cinco afos ubicandose en torno a los 225 puntos, lo que afiade presion bajista sobre
la tasa de cambio. Por lo tanto, en la jornada de hoy, el peso podria mantener el sesgo de
apreciacion, oscilando en un rango comprendido entre COP$4,170 y COPS4,230 con extensiones
en COP4,155 y COP$4,250 por dolar.

| Euro

El euro se fortalecid6 y se mantiene por encima de 112, impulsado por una combinacién de
debilidad del délar y datos econémicos positivos en la Eurozona, especialmente el fuerte repunte
del indice ZEW de confianza econémica en Alemania. Esta mejora refleja optimismo ante la
formacion de un nuevo gobierno, avances en disputas comerciales y sefiales de estabilizacion
inflacionaria. Al mismo tiempo, las expectativas de recortes de tasas por parte de la Fed, debilitan
al dolar y dan un impulso adicional al euro. Los operadores también siguen de cerca el efecto de la
reduccion temporal de aranceles con China, asi como los comentarios de los banqueros centrales,
en un entorno donde el euro se beneficia de un entorno macroeconémico relativamente mas
sélido frente a la divisa estadounidense.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se fortalece y supera el nivel de 1.33, beneficidndose principalmente de la
debilidad del dolar. A nivel local, aunque los datos laborales del Reino Unido mostraron un
aumento en la tasa de desempleo y una desaceleracion en el crecimiento salarial, comentarios de
miembros del BoE como Catherine Mann y Huw Pill moderaron las expectativas de nuevos
recortes de tasas al sefalar persistentes presiones inflacionarias estructurales. Estas
declaraciones, junto con la expectativa de un crecimiento del PIB del 0.6% en el primer trimestre y
la reciente reduccion de aranceles con China, respaldaron a la moneda. Técnicamente, el par
GBP/USD volvi6 a situarse por encima de su media moévil de 20 dias y apunta a la resistencia clave
de 1.3445, reflejando un renovado sesgo alcista en el mercado.

! Valor correspondiente al Indice DXY que mide la fortaleza del dolar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el d6lar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espafiol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).

BoJ: acronimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan).

Bonos TIPS: bonos indexados a la inflaciéon de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un
activo con mayor rendimiento.

Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros.
Default: impago de la deuda.

Dot plot: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de
referencia.

EIA: acrénimo en inglés para la Administracion de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.

FOMC: acrénimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acrénimo para Indice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia (Overnight
Index Swaps).

PBoC: acrénimo en inglés para Banco Popular de China (People's Bank
of China).

PCE: acrénimo en inglés para el Indice de Precios del Gasto en
Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).
PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacion.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable
econdmica.

Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en
acciones, bonos o indices.

Spread: la diferencia de precio entre los precios de compra y de venta
para un activo.

UE: Uni6n Europea.

UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder
adquisitivo basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de
vivienda y preservar el valor del dinero prestado.
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