Mercado cambiario
El COP se fortalece pese a la fortaleza global del délar
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| Resumen

e El doblar estadounidense se consolida cerca de maximos de varias semanas.

e El euro retrocede y cotiza cerca de 1.16, su nivel mas bajo en un mes.

Desempeiio USD/COP . . . .
e La libra esterlina se recupera levemente y cotiza por encima de 1.3450..
Evolucion diaria :
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$4,500 En Estados Unidos la economia se mantiene robusta, impulsada por una soélida temporada de
$4,300 PRI R ) ganancias corporativas, que ha disipado temores sobre aranceles y la independencia de la Fed. Los
$4,100 IEI T 1), i buenos resultados de bancos y empresas de consumo, junto con ventas minoristas de junio que
sa000 [ === - ’ superaron las expectativas y una caida inesperada en las solicitudes de subsidio por desempleo a un

' minimo de tres meses, subrayan esta fortaleza. En la Eurozona la produccién de la construccion en
R mayo de 2025 crecié un 2.9% interanual, una desaceleracion significativa respecto al 4.7% de abril,

$3,500 con caidas mensuales del 1.7%. El superavit por cuenta corriente se redujo a €1.000 millones en
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4 s ade 288 iaada b €32.300 millones, impulsado por el superavit de bienes. En el Reino Unido el mercado laboral
presenta sefiales dispares. Aunque las néminas siguen cayendo, las cifras revisadas indican que la
Depreciacion (+) / Apreciacién (- disminucién es menos severa. Los salarios aumentaron mas de lo previsto, mientras que el
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— P P P p— desempleo subi6 ligeramente al 4.7%. China se enfoca en combatir la deflacion a través de medidas
para frenar los recortes agresivos de precios y fortalecer la vigilancia en el sector de vehiculos
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0% !TJJALWLAWW‘MB%? presidente Trump hacia China ha elevado las esperanzas de un acuerdo comercial. En Japon, los
-10% decepcionantes datos comerciales de junio, con una fuerte caida en los envios a EE. UU., afectaron
% la confianza. La inflaciéon general se desaceler6 al 3.3% en junio, pero se mantuvo por encima del
objetivo del 2% del Banco de Japon por 39° mes consecutivo, lo que refuerza las expectativas de un
-30%

posible endurecimiento monetario.
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2% @ k2 E R E %D k@ En México, la presidenta Claudia Sheinbaum ha enfatizado la importancia de la relaciéon con EE. UU.
En Brasil, la incertidumbre fiscal y comercial se intensifica tras la decisién judicial que restablece
. Volatilidad diaria ' retroactivamente el aumento del Impuesto a las Operaciones Financieras. La promesa del presidente
%21‘;8 L Lula de nuevos impuestos a gigantes digitales de EE. UU. y la amenaza de un arancel del 50% de
$160 Trump complican el panorama. En Colombia, un paro arrocero extendido a 10 departamentos ha
g‘;g provocado escasez y alza de precios. La deuda total del Gobierno Nacional Central alcanzé el 60.2%
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880 para mayo de 2025, impulsado por el comercio, entretenimiento, industria y construccioén, sectores
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Calendario econémico de la semana

Materias primas LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES
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WTI 67.01 0.95% @ rreom

Brent 68.89 0.54% Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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El dolar estadounidense' se consolida cerca de méaximos de varias semanas, impulsado por una
combinaciéon de datos econdmicos solidos, un entorno de mayor aversion al riesgo y una menor
probabilidad de recortes inmediatos por parte de la Fed. El dolar se aproxima al nivel de 98.50 tras
alcanzar un maximo intradia de 98.93, acumulando una ganancia semanal del 0.6% gracias a un
repunte de las ventas minoristas en junio y a una caida inesperada en las solicitudes de subsidio
Café 3333 22.919% por desempleo, lo que refuerza la narrativa de una economia resiliente. A pesar de la presion
publica del presidente Trump para recortar tasas y sus criticas persistentes al presidente de la
Fed, Jerome Powell, los mercados se tranquilizaron luego de que Trump aclarara que es “altamente
improbable” su destitucion. Por su parte, tensiones comerciales crecientes —incluidas nuevas
amenazas arancelarias y negociaciones estancadas con Japon y otros paises— han incrementado la
demanda por activos refugio como el délar. Técnicamente, el dolar rompié al alza una cuiia
descendente y se ubica por encima de su promedio mévil exponencial de 50 dias, con proximos
objetivos en 99.50 y el nivel psicolégico de 100. Aunque la inflacién nacleo permanece elevada y la
politica monetaria sigue siendo un tema de debate interno en la Fed, el doélar mantiene una ventaja
relativa frente a sus pares, respaldado por diferenciales de tasas aun favorables y sefales de
fortaleza en el consumo y el mercado laboral.

Cobre 5.4963 -0.54%

Oro 3319.92 -1.17%

Fuente: Investing

| Peso colombiano (COP)

El peso colombiano continta destacandose frente a sus pares en la region en medio de un
panorama volatil y de incertidumbre. El sesgo bajista de la tasa de cambio persiste atin ante un
délar global relativamente fuerte y menores sefiales de recortes apresurados de la Fed. Esperamos
que hoy este sesgo de apreciacion del peso colombiano sea impulsado por la apreciacion de sus
pares y una caida en la cotizacion del délar, llevandolo a buscar niveles nuevamente en la zona bajo
los COP$4,000 por dolar. Por lo tanto, para la jornada de hoy, anticipamos un rango comprendido
entre COP$3,990 y COP$4,040 con extensiones en COPS$3,970 y COP$4,055 por dolar.

| Euro

El euro retrocede y cotiza cerca de 1.16, su nivel mas bajo en un mes, presionado por el renovado
fortalecimiento del délar ante la reduccion de expectativas de recortes de tasas por parte de la
Fed. A pesar de un repunte técnico impulsado por un mayor apetito por riesgo —favorecido por
resultados corporativos positivos y comentarios moderados de miembros del FOMC—, el
EUR/USD mantiene un sesgo bajista en el corto plazo, con resistencia clave en 1.1655. En el frente
fundamental, la eurozona sigue enfrentando presiones externas por la imposicion de un arancel
del 30% sobre sus exportaciones anunciado por Trump para agosto, aunque persiste el optimismo
sobre un acuerdo comercial previo a dicha fecha. Mientras tanto, se espera que el BCE mantenga
sin cambios su politica monetaria en su proxima reuniéon, aunque los mercados ain descuentan
una posible reducciéon de 25 pbs hacia finales de afio. Los datos recientes de inflacion muestran
estabilidad en el IPC general y persistencia de la inflaciéon ntcleo, pero la actividad sigue
moderada, con senales de debilidad en la cuenta corriente y una tendencia deflacionaria en los
precios al productor alemanes. En este entorno, el euro se mantiene vulnerable frente al dolar en
tanto no haya una mejora clara en los datos macroeconémicos o un alivio efectivo en las tensiones
comerciales.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se recupera levemente y cotiza por encima de 1.3450, impulsada por un respiro
temporal en la fortaleza del délar tras comentarios moderados de miembros de la Fed, aunque el
par sigue registrando pérdidas semanales acumuladas y mantiene un sesgo bajista. En el frente
local, el debilitamiento del mercado laboral britanico —con un alza en la tasa de desempleo al 4.7%,
la mas alta desde mediados de 2021— y sefiales de desaceleracion en el crecimiento salarial han
generado expectativas de flexibilizacion monetaria por parte del BoE. No obstante, una inflacién
sorpresivamente alta en junio complica la hoja de ruta del BoE, que enfrenta un dilema entre la
necesidad de apoyar el empleo y contener presiones inflacionarias. Técnicamente, la libra

! 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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continta por debajo de sus medias moviles clave (20 y 50 dias) y cerca de minimos de ocho
semanas, mientras que la perspectiva para el par GBP/USD sigue condicionada al comportamiento
del délar, influido por los datos de inflacién en EE.UU. y la evolucién de las tensiones comerciales
globales.

| 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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financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nimeros 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
inversiéon 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 Gnicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacion 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
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