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| Resumen

o E]l dolar estadounidense cede a 98.5 ante expectativa de Fed cauta y presion arancelaria.

e E] euro se sostiene sobre 1.160, pero sigue en tendencia bajista.

Desempeiio USD/COP . . . . . . .
e La libra rebota tras datos de inflacion, pero sigue bajo presion por expectativa de recortes del BoE.
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Calendario econémico de la semana

Materias primas LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES
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Gas N 3.561 1.08% Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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El dolar estadounidense' retrocedi6 ligeramente a 98.46, rompiendo una racha de cuatro dias al
alza, en medio de crecientes expectativas de que la Fed adoptara una postura mas cautelosa ante
presiones inflacionarias derivadas de los aranceles impuestos por la administraciéon Trump.
Aunque el délar se fortalecié inicialmente tras conocerse que la inflaciéon subié en junio, los
inversionistas comenzaron a reducir sus apuestas sobre recortes agresivos de tasas por parte del
WTI 65.68 1.26% Fed. La probabilidad de un recorte en septiembre ronda apenas el 50%, mientras las estimaciones
de relajacion monetaria total para este afo se ajustaron a cerca de 44 pbs, desde mas de 50 al
inicio de la semana. A este contexto se suma el impacto de nuevas amenazas arancelarias,
incluyendo posibles gravamenes a farmacos y semiconductores, y la persistente presion politica de
Trump sobre la Fed, lo que afade incertidumbre al panorama del délar. La atencion del mercado
ahora se centra en el reporte del indice de Precios al Productor (IPP) y la publicacién del Beige
Book, en busca de sefiales adicionales sobre la trayectoria inflacionaria y las decisiones futuras de
politica monetaria.

Cobre 5.548 -0.53%

Brent 67.95 -1.11%

Fuente: Investing

| Peso colombiano (COP)

El panorama externo sigue mostrandose desafiante para la tendencia de apreciacion del peso
colombiano. La relativa fortaleza del dolar global, la presion depreciacion de las monedas pares en
la en la region y la persistente caida de los precios del crudo, ponen en riesgo la cotizacion de la
moneda dentro del canal bajista que inici6 desde el 9 de abril. La confirmacién de este cambio de
tendencia esta marcado por la superacion de la resistencia dinamica entre COP$4,070-COP$4,075
por ddlar. Sin embargo, nuestro escenario base no anticipa que esto se materialice debido a los
futuros posibles flujos a nivel local que respalden la apreciaciéon del peso colombiano. Por lo tanto,
para la jornada de hoy, anticipamos un rango comprendido entre COPS$4,010 y COP$4,060 con
extensiones en COP$3,995 y COP$4,080 por dolar.

| Euro

El euro se mantiene ligeramente por encima de 1.160, rebotando desde minimos de tres semanas
tras haber caido mas de 0.5% el martes, en medio de un contexto marcado por presiones
inflacionarias en EE.UU. y tensiones comerciales con la administraciéon Trump. Aunque el euro ha
mostrado una leve recuperacion técnica, el par EUR/USD sigue operando dentro de una tendencia
bajista, limitada por resistencias técnicas clave y la expectativa de datos de inflacion al productor
en EE.UU,, que podrian reforzar la demanda por el délar si confirman presiones inflacionarias
adicionales. La moneda europea también enfrenta riesgos por la reciente imposicién de aranceles
dejo abierta la puerta a una negociacion. En respuesta, la UE opt6 por aplazar represalias hasta
principios de agosto para facilitar el didlogo. En el frente monetario, el BCE se espera mantenga
tasas sin cambios la préxima semana, aunque el mercado atn descuenta una posible reduccion
adicional de 25 pbs en lo que resta del afo. A pesar de la correccion reciente, el euro acumula una
ganancia cercana al 13% en lo corrido de 2025, impulsado por la debilidad estructural del délary
expectativas positivas sobre el crecimiento en la eurozona, especialmente tras sefiales de mayor
estimulo fiscal en Alemania.

| Libra Esterlina

La libra esterlina enfrenta presiones bajistas y recientemente rompié el soporte clave de 1.340,
acercandose a minimos de cuatro semanas, en un contexto de fortalecimiento del délar por
expectativas mas moderadas de recortes por parte de la Fed. Sin embargo, la moneda britanica
mostrd cierta recuperacion tras conocerse que la inflacion en Reino Unido fue mas alta de lo
previsto en junio, lo que llevo al mercado a reducir las probabilidades de recortes agresivos por
parte del BoE. Actualmente se descuenta una probabilidad del 80% para un recorte de 25 pbs en
agosto, con solo un recorte adicional previsto para lo que resta del afio. A pesar de que la inflacion
se mantiene por encima del objetivo del 2% del BoE, los analistas advierten que el repunte esta
influenciado por ajustes temporales en los topes de precios de energia. En este sentido, el foco de

! 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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la politica monetaria se ha desplazado hacia la evolucion del mercado laboral, que el BoE considera
mas determinante para definir su senda futura de tasas.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptiblica.

BCE: acroénimo 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 inflacion 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: acronimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acréonimo 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: acréonimo 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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