Mercado cambiario
Divisas avanzan ante optimismo comercial y presion sobre el
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| Resumen

o El délar estadounidense se mantiene bajo presion en su nivel mas bajo en tres semanas.

e El euro se mantiene cerca de maximos de tres semanas, impulsado por expectativas de un acuerdo

Desempeiio USD/COP comercial.
o e La libra esterlina se mantiene firme, cotizando cerca de 1.3540 tras avanzar por tercer dia
Evolucion diaria consecutivo
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AL oo presidente Trump endurece su retérica al anunciar aranceles de entre 15% y 50% segun el pais, en
medio de presiones sobre la Fed. La proxima reuniéon del FOMC mantendria tasas estables, mientras
la critica presidencial por el gasto de USDS2,500 millones en renovar la sede de la Fed reaviva

$3,500 tensiones institucionales. En Europa, el PMI de servicios subi6 a 51.2 y el manufacturero a 49.8,
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En China se redujeron aranceles del 145% al 30% por 90 dias en reciprocidad con EE.UU., generando
0% %M%W#ﬁ%? expectativas positivas ante una visita potencial de Trump; los mercados esperan datos clave de

. utilidades industriales. En Japon, la caida en la demanda de bonos a 40 afios refleja aversion al
riesgo, acentuada por la posible renuncia del primer ministro Ishiba tras la derrota legislativa; el
acuerdo comercial con EE.UU. fij6 un arancel de 15% y compromisos de inversion por USD$550 mil
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Calendario econémico de la semana

Materias primas LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES
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A
* Tasa de desempleo (May)

WTI 66.03 1.20%
. 1PC (Jun)
Café 3335 1.09%
Brent 69.21 1.02% Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
Cobre 58643 0.77% | Dolar estadounidense
Maiz 4191 0.26% El dolar estadounidense' se mantiene bajo presion, retrocediendo hacia 97 —su nivel mas bajo en
tres semanas— a medida que el optimismo por avances en acuerdos comerciales con Japén, la
Plata 39.368 -0.34% Union Europea e Indonesia impulsa a las monedas rivales y mejora el apetito por riesgo. Aunque el
presidente Trump anunci6é un acuerdo de $550 mil millones con Japén y posibles avances con la
Oro 3365.81  -0.94% UE y China, la inestabilidad politica en torno a la Reserva Federal —tras nuevos ataques de Trump
Fuente: Investing a Jerome Powell— limita el repunte del ddlar. A nivel técnico, el délar enfrenta una zona clave de

resistencia tras un falso rompimiento de un patrén de cufia descendente, mientras los mercados
esperan datos clave de PMI para evaluar la resiliencia econémica y las implicaciones sobre la
politica monetaria.

| Peso colombiano (COP)

En la jornada de ayer, el peso colombiano revirtié por completo las pérdidas del martes, volviendo
a cotizar dentro del canal bajista que cotizaba desde abril frente al ddlar. E1 COP cerr6 la jornada
en COP$4,045 con una apreciacion del 0.74%. Las expectativas de acuerdos comerciales a nivel
global impulsan el apetito por riesgo y el desempefio de activos emergentes. Aunque las
correlaciones frente a sus pares en la region se mantienen por debajo del 30%, esperamos que un
panorama mas favorable a nivel externo y un panorama técnico que respalda al fundamental
podrian respaldar el desempefio de la moneda local. Ahora bien, la cautela sigue siendo un factor
clave en el sentimiento del mercado por lo que el movimiento esperado de la moneda podria verse
limitado. Por lo tanto, para la jornada de hoy, anticipamos un rango comprendido entre COP$4,015
y COP$4,065 con extensiones en COPS$3,995 y COP$4,080 por dolar.

| Euro

El euro se mantiene cerca de maximos de tres semanas frente al dolar, impulsado por expectativas
de un acuerdo comercial entre la Unién Europea y EE.UU. que incluiria aranceles moderados del
15%, evitando asi medidas mas agresivas y posibles represalias que amenazaban con escalar en una
guerra comercial. Aunque el EUR/USD retrocedi6 levemente hacia 1.1750 por toma de utilidades y
un repunte técnico del délar tras el pacto entre EE.UU. y Japén, la tendencia alcista permanece
respaldada por un mayor apetito por riesgo y por la mejora en los PMI de la Eurozona. Sin
embargo, la confianza del consumidor aleman sigue débil, lo que mantiene el foco en la reunion
del BCE, donde se espera que mantenga tasas estables pero podria abrir la puerta a nuevos
recortes ante un crecimiento moderado y riesgos inflacionarios a la baja.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se mantiene firme frente al ddlar, cotizando cerca de 1.3540 tras avanzar por
tercer dia consecutivo, impulsada por el apetito por riesgo que gener6 el acuerdo comercial entre
EE.UU. y Japon, asi como expectativas de un posible pacto con la UE. A pesar del debilitamiento
del PMI compuesto y de servicios en Reino Unido, que avivo temores sobre una desaceleracion
econdémica mas pronunciada y fortaleci6é las apuestas por un recorte de tasas del Banco de
Inglaterra en agosto, la libra mostro6 resiliencia frente a la mayoria de monedas principales. El alza
se produce en un contexto de tensiones fiscales en el Reino Unido, donde el gobierno registrd su
segundo mayor endeudamiento de junio desde 1993, lo que refuerza la posibilidad de futuros
aumentos de impuestos. Técnicamente, el GBP/USD se mantiene por encima de su media movil de
20 dias y el RSI apunta a un sesgo neutral, mientras los inversionistas aguardan los datos de ventas
minoristas y la evolucién del contexto politico y comercial global.

! 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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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 diversificaciéon no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informaciéon que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional
para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacioén de la intencion de comercializar en nombre de
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