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VIGILADO

Grafico de la semana

EL Banco de la Replblica elevé su tasa de interés de politica monetaria en 75 puntos basicos (pbs), llevindolaa12%, en
una decision dividida de la Junta Directiva. La votacion qued6 4 miembros a favor de un aumento de 75 pbs, 2 miembros
afavor de un incremento de 50 pbs y un miembro a favor de mantener la tasa sin cambios. EL Gerente del emisor,
Leonardo Villar, sefalo que la convergencia de la inflacion hacia el rango meta podria tardar mas de lo previstoy
acercarse a 2028, por lo que el banco considera necesario mantener una postura monetariarestrictiva.

Tasa de Politica Monetaria vs Expectativas de Analistas
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Fuente: Bloomberg, Encuesta de analistas del Banco de la Republica, DAVIbank Economics.
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¢ Qué paso en los mercados a nivel global esta semana?

La sorpresa negativa en los datos de empleo en EE.UU. y la continuacidn de la tregua en
Irdn disminuyeron la expectativa de subida de tasas de la Reserva Federal impulsando
los activos de riesgos. EL S&P 500 cerr6 en 7483,2 puntos (+1,8% semanal). La tasa de
los tesoros a 10 afios en EE.UU. subié a 4.483%. EL DXY bajé durante la semana a
100,853. El precio del petroleo Brent subié durante la semanaa 72,12 USD/b.

Noticias macro:

Irdn suspendié temporalmente las conversaciones con Estados Unidos mientras
avanzo el funeral del ayatola Ali Jamenei y exige mayor claridad sobre la aplicacién
del alto el fuego antes de retomar las negociaciones. En medio de un fuerte
despliegue de seguridad y del cierre del espacio aéreo de Teheran por las ceremonias
fanebres, el régimen advirtid sobre represalias frente a cualquier intento de ataque.
Paralelamente, Donald Trump vy Benjamin Netanyahu acordaron reunirse
proximamente en Estados Unidos para abordar la situacion regional. Si bien, el
transito maritimo por el estrecho de Ormuz muestra una recuperacién gradual, la
incertidumbre geopolitica sigue siendo un riesgo, lo que limité mayores bajas del
precio del petréleo durante la semana.

Keiko Fujimori fue elegida presidenta de Pert para el periodo 2026-2031, tras
imponerse a Roberto Sanchez en una de las elecciones mas refiidas de la historia
reciente del pais. Después de cuatro candidaturas presidenciales, tres derrotas
consecutivas, multiples investigaciones judiciales y afos enfrentando un fuerte
rechazo ciudadano, Fujimori logré consolidar su base electoral y reducir
significativamente el denominado antivoto que histéricamente limité sus
aspiraciones. Su triunfo representa el cierre de un largo proceso politico marcado por
la persistencia, la polarizacion y la division del electorado peruano.

Bolivia implement6 un sistema de délar flexible y puso fin a mas de 15 afos de tipo
de cambio fijo, vigente desde 2011. A partir de ahora, el valor del d6lar podra ajustarse
segiin las condiciones del mercado, en una decisiéon que responde a las presiones
derivadas de la escasez de divisas y a las recientes tensiones econémicas y sociales del
pais. Analistas advierten que la medida podria generar aumentos en los precios de
productos importados y otros bienes sensibles al tipo de cambio, mientras las
autoridades monitorean el impacto de esta transicion sobre la inflacion, el consumo'y
la estabilidad econémica. 3
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Fuente: Bloomberg, DAVIbank Economics.

En junio de 2026, Estados Unidos generd 57.000 nuevos empleos
no agricolas, una cifra considerablemente inferior a los 114.000
puestos de trabajo que esperaba el mercado y por debajo de los
129.000 empleos creados en mayo. A pesar de ello, la tasa de
desempleo bajé de 4,3% a 4,2%, aunque esta reduccion estuvo
asociada en parte a una menor participacion laboral, que cay6 a
61,5%, el nivel mas bajo de los Gltimos cinco aiios.
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La generacion de empleo se concentrd principalmente en los
sectores de salud y asistencia social, que agregaron 46.600
puestos de trabajo, y en servicios profesionales y empresariales,
con 36.000 empleos adicionales.
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¢ Qué paso con los activos locales esta semana?

La tasa de cambio se aprecié durante la semana a niveles no vistos desde 2019, cerrando
en $3.335 pesos (-3,3% semanal), superando la tendencia regional y respondiendo a los
anuncios de ajuste fiscal del gobierno electo. La curva de deuda piblica se aprecié en
promedio 17 pbs, siendo los mas beneficiados los COLTES de corto (-26 pbs) y mediano
(-18 pbs) plazo. La parte larga se valorizé en menor medidas (8pbs), a la expectativa de
las potenciales operaciones de manejo de deuda en el futuro.

Noticias macro:

» El presidente electo Abelardo de la Espriella avanzé en la preparacion de su llegada
al Gobierno mediante el inicio de los empalmes territoriales y la consolidacion de su
equipo de transicién. Anuncié un recorrido por los 32 departamentos para coordinar
proyectos con gobernadores y alcaldes antes de posesionarse el 7 de agosto, mientras
conformé equipos sectoriales para evaluar el estado de las entidades publicas. En
materia econémica, Miguel Gomez Martinez, designado ministro de Hacienda,
anuncié que impulsara un plan de saneamiento de las finanzas pablicas que incluira la
revision de programas y subsidios, asi como una reforma tributaria enfocada en
fortalecer el recaudo. Ademas, advirtié que la administraciéon entrante recibiria un
déficit fiscal de entre 7 % y 8 % del PIB, superior a las estimaciones oficiales.
Paralelamente, De la Espriella avanzé en la conformacion de su gabinete con el
nombramiento de Fabio Arjona Hincapié como ministro de Ambiente y Desarrollo
Sostenible, lvan Cancino en Justicia y Viviane Morales en Educacion.

» La actividad manufacturera colombiana mostré sefales de fortalecimiento, aunque
persisten dudas sobre la confianza empresarial. EL PMI industrial de Davivienda
aumenté a 53,7 puntos en junio de 2026, alcanzando su nivel mas alto desde
noviembre de 2025 y completando cinco meses consecutivos de expansion. EL
crecimiento estuvo respaldado por una mayor demanda, incremento de nuevos
pedidos, aumento de la produccién, mayores compras de insumos y la creacion de
empleo mas alta en 17 meses. Sin embargo, la Encuesta de Opinién Empresarial de
Fedesarrollo reflejo un deterioro en el clima de negocios durante mayo, con una caida
del Indice de Confianza Comercial a 20,5 % y del indice de Confianza Industrial a -2,9
%, afectado por mayores inventarios y menores expectativas de produccion, aunque
con mejoras en pedidos industriales y utilizacién de capacidad instalada.

Hecho destacado:
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Fuente: DANE, DAVIbank Economics.

+ En mayo de 2026, la tasa de desempleo se ubicd en 8%, lo que
representd una reduccion de 1pp frente al 9% registrado en mayo de
2025. Segln el DANE, la poblaciéon ocupada alcanzé los 24 millones
de personas, con un aumento de 956.000 empleos respecto al afno
anterior. Ademas, la tasa de ocupacidn subid de 58,2% a 59,7% vy la
tasa global de participacion pasé de 64% a 64,9%.

« Por sectores econdémicos, la mayor generacion de empleo se
concentré en administracion publica, educacion y salud, que aporté
405.000 nuevos ocupados, seguida por las industrias
manufactureras (218.000 empleos) y las actividades profesionales,
cientificas y técnicas (143.000 empleos).
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Evolucién USDCOP tedrico vs USDCOP observado Movimiento de la tasa de cambio explicaday no explicada por el
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3300 CDS5Y: Credit Default Swaps.
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Monedas Latam: Correlacion entre el USDCOP y el comportamiento de tres monedas latinoamericanas (USDCLP, USDMXN, USDBRL).
Diferencial de Tasas: Diferencia entre la tasade 3 meses colombianay estadounidense.

Fuente: Bloomberg, DAVIbank

La tasa de cambio cerrd la semana en 3.335 pesos en el mercado spot, lo que representa una variacion de -3,3% respecto al cierre de la semana anterior.

El movimiento de la tasa de cambio no estuvo alineado con lo sugerido por el modelo fundamental. La apreciacién del USDCOP responde principalmente a
factores no explicados por el modelo y al efecto asociado a la caida del CDS a 5 aiios, y posiblemente también responde a la debilidad del délar después de
los datos débiles de empleo. EL movimiento fue contrario a la caida del diferencial de tasas de interés.

La diferencia entre el valor observado y el valor fundamental fue de 450 pesos, siendo el valor fundamental mas alto que el observado.
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Proximos eventos de la semana ‘ Julio

Estados Unidos
6am. Solicitudes de hipoteca
MBA./ 9am. Inventarios al

Japé
12am Indice lider CI (May).

Festivo Bursatil en Nueva
Zelanda.

Eurozona
3:30am. Confianza del
inversor (Jul)./ 4am. Indice de

Festivo por Primer Grito de
Independencia en Argentina.

Bélgica (7pm). Indice de precios al

consumidor (Jun).
Reunién de la OTAN en
Ankara.

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

Partidos Mundial: Argentina-
Egipto (llam), Suiza-Colombia
(Bpm).
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Pronosticos Colombia
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Variable 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Crecimiento del PIB (Var anual%) 11 7,3 0,7 1,6 2,6 2,4 2,7
Inflacién al Consumidor(%) 5,62 13,12 9,28 5,20 5,10 6,60 4,84
Tasa Banco de la RepUblica (%) 3,0 12,0 13,0 9,50 9,25 12,00 9,5
Tasa de Cambio — USDCOP (Fin de 4080 4850 4000 4405 3780 3625 3755
periodo)
Tasa de Desempleo (Promedio) 13,8 1,2 10,2 10,2 8,9 9 9,4
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Reconocimientos 2025:

» Top 2: Expectativas Tasa de Politica Monetaria — Encuesta ANIF

« Top 4: Expectativas de Inflacién - Encuesta de Expectativas BanRep

« Top 2: Agregados Macroeconémicos — Premios AIE, Nuam Fedesarrollo

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO
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Aviso Legal:

Este documento ha sido elaborado por DAVIbank Establecimiento Bancario, para ser distribuido entre sus clientes y entre los de sus filiales en Colombia: Fiduciaria y Comisionista, entidades
sometidas a la inspeccién, vigilancia y control por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Este documento tiene fines informativos. No debe interpretarse como una recomendacién profesional ni como un informe de investigacién para tomar decisiones de inversién, conforme a lo
previsto en los articulos 2.40.1.1.2 y 2.40.1.1.3 del Decreto 2555 de 2010 y sus normas complementarias.

La informacién aqui contenida se expone a titulo meramente informativo y no constituye una recomendacion personalizada de inversion, ni invitacién, oferta, solicitud, sugerencia u obligacién
por parte de DAVIbank, ni sus filiales en Colombia, sus administradores, representantes, asociados, directores, socios, empleados, asesores o contratistas. En ese orden de ideas, la informacion
contenida en este documento se publica para su utilizacién general y no tiene en cuenta objetivos especificos de inversion, situacién financiera o necesidades de algln inversionista en
particular. El uso de la informacién suministrada es de exclusiva responsabilidad de su receptor. El lector debe tener claro que el objetivo del documento no es predecir el futuro, ni garantizar
un resultado financiero, asi como tampoco garantizar el cumplimiento de los escenarios presentados. La informacién contenida es de caracter estrictamente referencial y asi debe ser
interpretada.

Las personas interesadas, deben buscar asesoramiento profesional autorizado sobre la conveniencia de tomar decisiones de inversion y deben comprender que es posible que las declaraciones
con respecto a las perspectivas futuras no se realicen.

Las opiniones contenidas en este documento se han compilado o se han obtenido de fuentes informacién publicas que se consideran confiables, pero no se hace ninguna declaracién de
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su exactitud o integridad.

Ni DAVIbank ,ni sus filiales aceptan responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa, indirecta o consecuente derivada de cualquier uso de la informacién contenida en este documento.

La informacién contenida en este documento se basa en ciertos supuestos y analisis de la informacion disponible en el momento en que esta se prepard, los cuales pueden ser o no correctos.
Por lo anterior, no hay ninguna certeza acerca de que las proyecciones contenidas en este documento se cumpliran; por lo cual, nada de lo contenido en este documento es o debe ser
considerado como una promesa o garantia en cuanto al comportamiento de las proyecciones en el futuro.

Las opiniones, estimaciones y proyecciones contenidas en este documento estan sujetas a cambios, sin previo aviso.

Este documento no constituye, ni debe entenderse como: (i) una oferta para vender o una invitaciéon para comprar valores; (ii) una propuesta para realizar operaciones comerciales; (iii) una

asesoria personalizada en materia de inversion.

DAVIbank pertenece a Davivienda Group S.A.
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