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En EE.UU: Los inversores se preparan para la esperada decision de politica monetaria de la Reserva
Federal (Fed) esta semana, en la que se anticipa el primer recorte de tasas de interés desde 2020. Los
mercados han descontado plenamente un recorte de 25 puntos basicos el miércoles, con crecientes
especulaciones de un movimiento de 50 puntos basicos, a pesar de que los datos de inflacion de
agosto superaron las expectativas y a medida que los tltimos informes de empleo sugieren signos de
desaceleracion en el mercado laboral. La semana pasada, los principales indices bursatiles se
acercaron a sus maximos historicos, con el sector tecnoldgico registrando su mejor desempefio
semanal desde octubre de 2023, tras un inicio complicado en un septiembre tradicionalmente débil.
Los inversores también esperan los datos de ventas minoristas y produccion industrial del martes,
buscando maés sefiales sobre el estado de la economia.

En Europa: El Banco de Inglaterra (BoE) se reunira esta semana y se espera que mantenga sus tasas
de interés. El Banco Central Europeo (BCE) redujo las tasas en 25 puntos basicos la semana pasada y
anticipa mas recortes debido al lento crecimiento econémico y la desaceleracion de la inflacion. Los
mercados descuentan una reduccién de 37 puntos basicos para fin de afio, con un 50% de
probabilidad de un segundo recorte. En julio de 2024, la eurozona registr6 un superavit comercial de
€21.200 millones, con exportaciones que crecieron un 10.2% interanual y las importaciones sélo un
4%. Los salarios crecieron un 4.5% en el 2T24, desacelerando respecto al 5.2% del trimestre anterior.
También se espera que el Norges Bank mantenga su tasa en 4.5%, a pesar del aumento del superavit
comercial y la estabilidad manufacturera, dado que la inflaciéon cay6 a 2.6% en agosto, por debajo de
las expectativas del mercado.

En Asia: En China, la produccién industrial se redujo a un minimo de cinco meses del 4.5% a/a en
agosto de 2024, por debajo del aumento previsto del 4.8% y del 5.1% del mes anterior. Las ventas
minoristas también se debilitaron, aumentando solo un 2.1% a/a, por debajo del 2.5% esperado y del
27% de julio. La tasa de desempleo subi6 ligeramente a un maximo de seis meses del 5.3%,
superando las expectativas y el 5.2% de julio. Esta coyuntura profundiza las preocupaciones sobre
las perspectivas econdmicas, y aumenta las expectativas por un mayor estimulo, lo que deja la
atencion en las decisiones del Banco Popular de China (PBoC) sobre tasas de interés, en particular la
tasa preferencial para préstamos a 1 afio y la tasa a 5 afios, que se anunciaran el viernes. En Japon, se
espera que el Banco de Japén (BoJ) mantenga las tasas sin cambios esta semana, con posibles
aumentos en octubre. El miembro de la Junta Naoki Tamura sugiri6é un incremento hacia el 1% para
2026 para estabilizar la inflacion en 2%. La produccion industrial crecié un 3.1% m/m en julio, tras
una caida del 4.2% en junio.

En Colombia: Segin la tltima encuesta mensual del Banco de la Reptblica, las expectativas de
inflacion para finales de 2024 disminuyeron de 5.70% a 5.56%. Sin embargo, para diciembre de 2025,
la proyeccién subi6é de 3.87% a 3.94%, un nivel que atin se encuentra dentro del rango objetivo del
Emisor. En cuanto a las tasas de interés, la mayoria de los analistas prevé una reduccion de 75
puntos basicos en septiembre, llevandolas al 10%, y una disminucion adicional de 50 puntos base en
octubre. Esta semana estarda marcada por datos econdmicos clave, como los indicadores de
produccion industrial y ventas minoristas de julio, seguidos por el indice de actividad econémica el
miércoles y la balanza comercial el jueves. En el Congreso, la reforma laboral sigue su debate este
lunes, mientras que el martes se retoma la discusion del presupuesto de 2025 tras desacuerdos
sobre los 523 billones propuestos.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con ganancias de 0.83%, llegando al precio
de USDS$68.31 por barril. La referencia Brent sube 0.71% alcanzando los USD$72.12. Los precios del
petrodleo registraron una presion alcista antes de la decision sobre las tasas de interés de la Fed y en
medio de las continuas interrupciones en la infraestructura petrolera del Golfo de Estados Unidos.
Sin embargo, las ganancias fueron limitadas por las continuas preocupaciones sobre la disminucién
de la demanda, especialmente tras una serie de cifras econodmicas decepcionantes del mayor
importador de petroleo, China, durante el fin de semana.
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Délar estadounidense (DXY)

El indice del dolar estadounidense retrocede alrededor de las 100.6 unidades, con la atencion
centrada en la proxima decision de la Reserva Federal sobre la tasa de interés. Los operadores
anticipan un posible gran recorte de tasas, lo que ha debilitado el indice del dolar (DXY), que ahora
se encuentra probando el limite inferior del rango de agosto. La reunion de la Fed del miércoles
sera clave, mientras que los datos de ventas minoristas de EE. UU., junto con el indice
manufacturero Empire State, también influiran en el mercado esta semana.

Por lo anterior, anticipamos un rango de operacion para el indice del délar entre las 100.6 y 101.1
unidades durante la jornada.

USD/COP

Durante la tltima jornada, el peso colombiano registré6 movimientos de apreciacion frente al dolar,
sin embargo, cerr6 la semana con una depreciacion del 0.16%. La volatilidad en la semana fue
significativamente fuerte, en promedio la volatilidad diaria semanal se ubico en $59.92. Hoy, la
moneda local podria continuar el movimiento bajista frente al délar estadounidense, ya que vemos
que este se debilita a nivel global, ddndole espacio a las demas monedas latinoamericanas para
continuar la recuperacion. Adicionalmente, el mercado de materias primas, particularmente el
petroleo Brent y el cobre, siguen levemente la tendencia alcista, lo que podria respaldar el
movimiento de apreciacion para las monedas de la region y el peso colombiano.

Teniendo en cuenta esto, anticipamos un rango entre COP$4,170 y COP$4,195 por ddlar, con
extensiones en COP$4,150 y COP$4,205.

EURO

El EUR/USD ha ganado terreno al inicio de la semana, superando el nivel de 1.1100, impulsado por
la debilidad generalizada del ddlar estadounidense. Las expectativas de un importante recorte de
tasas por parte de la Reserva Federal han afectado al doélar, lo que ha permitido que el euro
contintie su avance. Ademas, el mercado espera que el Banco Central Europeo (BCE) siga
recortando tasas en los proximos meses, aunque a un ritmo mas moderado.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,605 y
los COP$4,680 por euro.

Libra Esterlina

La libra esterlina (GBP) ha extendido su repunte frente al délar estadounidense, alcanzando
niveles cercanos a 1.3200 impulsada por el optimismo del mercado. Los inversores esperan que el
Banco de Inglaterra mantenga las tasas de interés sin cambios en 5% esta semana, lo que refuerza
el alza de la libra. Por otro lado, la incertidumbre sobre el tamafio del probable recorte de tasas
por parte de la Reserva Federal sigue pesando en el délar, mientras el mercado espera los datos
clave de ventas minoristas en EE. UU.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par GBP/USD acotado entre los 1.311 y 1.324
por dolar.
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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 informacion 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 indicacion de la intencion de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronosticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos
sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompanan no son definitivas. Este
documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretacion de dicha informacion, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista
pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decision de participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario
que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos
suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el analisis
financiero y legal para efectos de tomar cualquier decisién 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
inversion 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 Unicamente 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
contenido de la informacion aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esta asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar sobre los productos aqui mencionados no constituyen una oferta
publica vinculante, por lo cual, tanto la presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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