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Esclchanos: Monedas en LatAm resisten el fortalecimiento global
y del délar
En YouTube
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Desempefio USD/COP asas sobre 5% y Fed casi descontada sostienen el impulso alcista del indice del ddlar (DXY)
I e DXY y Tesoros altos mantienen cautela, pero petréleo, carry y flujos locales contienen al
Evolucion diaria
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$ 3,450 " EE.UU. enfrenta una coyuntura critica por presiones inflacionarias derivadas de tensiones
ssgf;ﬁ’g »y » | geopoliticas con Irdn y el cierre de un oleoducto en Arabia Saudita. Ante este choque
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$ 3,000 energético, la Reserva Federal endurecera su politica monetaria, proyectandose un alza de 25
5] L§ SRR § S 88 a s | pbs que situaria la tasa entre 3.75% y 4.0%, su primer incremento desde julio de 2023. El
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Ss£325E< ES T L | secretario del Tesoro, Scott Bessent, deberd justificar ante el Congreso la resiliencia econdémica
y sostenibilidad de la deuda federal.
Depreciacion (+) / Apreciacion (-)
—Mensual ——Anual En la Eurozona, en julio, el superavit comercial alcanzd €14,200 millones, gracias a
0% exportaciones por €276,000 millones (+9%), impulsadas por despachos hacia Suiza, EE.UU. y
?j Reino Unido, y una reduccién del déficit energético a €26,100 millones. No obstante, el indice
3% ZEW cayd inesperadamente a 25.8 puntos. Aunque la percepcion actual mejoro, las
o expectativas de inflacién subieron fuertemente, elevando los riesgos de estanflacién por el
15% conflicto en Iran. En el Reino Unido, durante agosto se perdieron 26 mil empleos asalariados,
et reduciendo el total a 30.2 millones, mientras las vacantes cayeron a 702 mil. Pese al aumento
-27% de desocupados, el desempleo se mantuvo en 4.9% gracias a 67 mil nuevos ocupados.
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2522383525355 % % | Simultdaneamente, la inflacion salarial se desacelero: el salario total crecié 3.9% interanual y el
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=T sETzzszzsxTzz | regular 3.5% (2.9% privado frente a 6.3% publico), con alzas reales de apenas 0.9% y 0.6%.
Esta semana se proyecta que el BoE mantenga su tasa en 3.75% y reduzca su ajuste
Volatilidad diaria cuantitativo anual de £70 a £50 mil millones.
(diferencia valor max y min en el dia)
$ 125 Colombia enfrenta un profundo desbalance macroecondmico, con un déficit fiscal del 9.4%
$105 del PIB y una deuda neta del 67.3%. El Presupuesto de 2027 se fij6 en COP$634.9 billones,
85 sincerando pasivos en salud, pensiones y combustibles. Se destinaran COP$392.6 billones a
$ 65 funcionamiento y COP$154 billones a deuda, contrayendo la inversién a COP$86.9 billones.
s45 0" AR TRECAT TR 20 srvinooAe TR tr Para solventar este escenario, el Gobierno presentara una "Ley de Rescate Fiscal" con recortes
$25 de COP%$21 billones en gasto, sin nuevos impuestos. Para revertir la contraccion del 9.7% en la
$5 Inversion Extranjera Directa (US$5,792 millones), propondré eliminar el impuesto al patrimonio
=% 3225 %%%55 % % |y reducr gradualmente el 4x1.000, fiando la meta de recaudo de COP$299 billones a la
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=¥ 2 ¥ 3Tz Iz T | tecnologia antievasion y al respeto de la autonomia monetaria. Ademas, el presidente De la
Espriella reemplazo al director del DANE, Ricardo Valencia, por Juan Manuel Alvarado Nivia.
Monto diario negociado (USD mll)
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$ 2,500 Calendario econémico del dia
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$ 2,000 Tendencia
Revisado Esperado Esperado observadal
S]rOO ' U is S .\,V.. B riodo u.A..)u Previo vio rvado senso ivalores esperada
, ~ -r-0~"-¢'~" "‘5‘4"‘"1--',-; 01:00 UK Ingresos semanales promedio (3 meses/afio) Jul Var. anual (%) 4.2% 4.1% 3.9% 3.9% 4% l
$1000 d ! , | 0145 FRA IPC AugF  Var anual (%) 2.1% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 1
! 01:45 FRA IPC armonizado de la UE Aug F  Var anual (%) 2.4% 2.7% 2.6% 2.7% 2.7% 1
01:45 FRA IPC Aug F  Var. mensual (%) 0.6% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 1
SSOO 01:45 FRA [IPC armonizado de la UE Aug F  Var. mensual (%) 0.6% 0.8% 0.7% 0.8% 0.8% 1
02:00 ESP IPC Aug F  Var anual (%) 3.6% 4.3% 4 3% 4. 3% 4.3% 1
SO 02:00 ESP IPC armonizado de la UE Aug F  Var anual (%) 3.9% 4.5% 4 6% 4.5% 4.5% 1
1 1 YW O WO WO WO W O W o © 02:00 ESP IPC Aug F  Var. mensual (%) 0.3% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 1
NI g oo g > N S\ 5&] 02:00 ESP IPC armonizado de la UE Aug F  Var. mensual (%) 0% 06%  0.7% 0.6% 0.6% 1
& 8 8 :E 5 L S 'c% g =, =1 ’%D @ 02:00 ESP IPC basico Aug F  Var anual (%) 3% 2.9% 2.9% 2.9% 2.9% !
3_1: -E 'E = :E -E :;.' -E -; = = 'ﬁ :w_*; 04:00 ALE Encuesta de expectativas ZEW Sep Indicador 342 347 40.2 392 1
- - 04:00 ALE Encuesta de la situacion actual ZEW Sep Indicador -61.1 47 1 -92.1 -51.1 1
g 07:00 BRA Ventas minoristas Jul Var. anual (%) 2.8% 2.9% 1.2% 2.4% 2.1% l
07:00 BRA Ventas minoristas Jul Var. mensual (%) 0.3% 0.5% -0.8% -0.1% -0.1% !
07:30 US indice manufacturero Empire State Sep Indicador 206 7.60 146 192 l
18:50 JAP Pedidos de maquinas principales Jul Var. mensual (%) 9.7% pendiente  -1% -2% l
18:50 JAP Balanza comercial Aug Billones de JPY -¥634.5b pendiente  ¥1054.4b -¥1058.4b l
Pedidos de maquinas principales Jul Var. anual (%) 16.9% pendiente 9.6% 9.8% l
A Aecl'%nos
aVaieres o5 para GOAOS


https://youtube.com/shorts/rnR7OBDHcDk?feature=share

Dolar estadounidense

El indice del dolar avanza hacia 99.6 puntos, maximo de dos semanas, respaldado por una combinacion
particularmente favorable: el Brent permanece alrededor de USD 107-108/barril, el rendimiento del bono del
Tesoro a 10 afos superd 5.0% por primera vez desde 2007 y el mercado asigna mas de 94% de probabilidad a
un alza de 25 pbs de la Fed mafnana. El deterioro del apetito por riesgo también favorece al USD, mientras la
expectativa ya no se concentra Unicamente en la decisién de septiembre sino en si Warsh valida el inicio de un
ciclo de endurecimiento mas prolongado; el mercado incorpora practicamente otro aumento antes de finalizar el
ano. Con gran parte del movimiento de manana descontado, el riesgo para el dolar estard en la comunicacion:
una trayectoria de tasas claramente mas restrictiva podria facilitar una ruptura de 100 puntos, mientras un alza
acompanada de cautela probablemente active toma de utilidades.

Eeso colombiano (COP)

El DXY se mantiene firme alrededor de 99.6 puntos, cerca de maximos de dos semanas, , sin embargo, esa
fortaleza del dolar esta siendo absorbida principalmente por las monedas desarrolladas y no se esta trasladando
de forma homogénea a LatAm, donde varias divisas muestran apreciaciones intradia tras el ajuste de ayer; el
MXN, por ejemplo, recupera terreno frente al ddlar, reflejando que el amplio diterencial de tasas, los niveles
elevados de materias primas y el posicionamiento previo siguen dando soporte a la regién. Para el USD/COP,
después del cierre de ayer en COP 3,103.10, esto reduce el riesgo de una extension alcista significativa: aunque
DXY y Tesoro altos mantienen presion externa y justifican cierta cautela antes de la Fed, el Brent elevado, la
resiliencia regional y los flujos locales de oferta de dodlares favorecen una jornada mas de consolidacion. En este
contexto, proyectamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,085 y COP$3,110, con posibles

extensiones hacia COP$3,055 y COP$3,145 por ddlar.
Euro

El euro permanece presionado alrededor de USD 1.153, minimo de un mes, pese a que el BCE elevo tasas la
semana pasada y mantiene abierta la posibilidad de ajustes adicionales. El principal problema para la moneda
Unica es que el choque energético estd jugando en dos direcciones adversas: eleva la inflacién y mantiene al
BCE restrictivo, pero simultdneamente deteriora los términos de intercambio y las perspectivas de crecimiento
de una economia importadora de energia. Ademas, el aumento del rendimiento estadounidense por encima de
5.0% amplia nuevamente el atractivo relativo del délar, haciendo que el soporte monetario europeo sea
insuficiente por ahora. Técnicamente, tras perder USD 1.157-1.160, el siguiente soporte relevante se ubica
alrededor de 1.149-1.150; una recuperacién mas consistente requeriria no solo nuevos aumentos del BCE, sino
también una moderacién del diferencial de tasas con EE.UU.

Lﬁra Esterlina

La libra cae hacia USD 1.346-1.348, minimos desde comienzos de agosto, atectada por la fortaleza global del
dolar y por senales adicionales de enfriamiento del mercado laboral britanico. El desempleo se mantiene en
4.9%, las vacantes cayeron a 702,000, minimo fuera de pandemia desde 2014, y los empleados en ndmina
disminuyeron otros 26,000 en agosto; ademas, los salarios regulares crecieron 3.5% y los del sector privado
apenas 2.9%, reduciendo el riesgo de una espiral salarios-precios. Esto favorece que el BoE mantenga la tasa en
3.75% el jueves, pese al fuerte encarecimiento energético, y limita el respaldo monetario de la GBP frente a una
Fed que esta a punto de subir tasas. Técnicamente, la libra se aproxima a la zona critica de USD 1.345-1.346,
donde coincide su promedio moévil de 200 dias; perderla aumentaria el riesgo de extension hacia 1.335.

Informacion relevante de monedas

I
Var. % Promedio moévil
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Emergentes
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Glosario
BanRep: acrénimo para el Banco de la Republica. Gilts: bonos del Reino Unido.
BCE: acrénimo en espanol para Banco Central Europeo. IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England). (International Energy Agency).
BoJ: acrénimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan). IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.
Bonos TIPS: bonos indexados a la inflacion de EE.UU. IPP: acrénimo para Indice de Precios al Productor.
Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos OIS: acréonimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia (Overnight
financieros. Index Swaps).
BTC: acrénimo para Bid to Cover. PBoC: acrénimo en inglés para Banco Popular de China (People's Bank of
Bunds: bonos Alemanes. China).
bpd: Barriles por dia (petrdleo). PCE: acrénimo en inglés para el Indice de Precios del Gasto en Consumo
CARF: Comité Autonomo de la Regla Fiscal Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).
Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un ~ PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacién.
activo con mayor rendimiento. Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable econémica.
Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros. Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en acciones,
Default: impago de la deuda. bonos o indices.
Dot plot: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de  Spread: la diferencia de precio entre los precios de compra y de venta
referencia. para un activo.
EIA: acronimo en inglés para la Administracién de Informacién UE: Unién Europea.
Energética (Energy Information Administration). UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder adquisitivo
Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU. basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de vivienda y preservar el

FOMC: acrénimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado  valor del dinero prestado.
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Global Disclaimer

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 diversificacién no
garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La informacién que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no
constituyen una recomendacién profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una
indicacion de la intencién de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los
prondsticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones
expuestas, asi como los anélisis que las acompafan 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
informacién, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su
decisién de participar en alguna transaccién, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos de contar
con la total y absoluta precisién, ademas de considerar su pertil 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 anélisis financiero y legal para efectos de
tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nUmeros 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 inversién 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 informacién 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 informacién aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneraciéon 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 presentacién como cualquier otro documento pueden ser
complementados o corregidos. © 2026 Acciones & Valores S.A.
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