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Esclchanos: Menor presion del DXY contrasta con un tono
- defensivo en LatAm
° En YouTube Resumen
. e Menores rendimientos v una Reserva Federal paciente corrigen al délar desde maximos.
Desempeno USD/COP Y X J
o e E| USD/COP conserva un sesgo neutral a ligeramente alcista, limitado por menores tasas en
Evolucion diaria EE.UU. pero presionado por la caida del petréleo y la debilidad regional.
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$ 4,050 ® Las monedas europeas recuperan terreno, pero la libra esterlina conserva mejores soportes
$3,900\ fundamentales que el euro.
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33,600 Narrativa de mercados
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Ssgg’igg En EE.UU., la inflacién de septiembre (IPC 3.7%, subyacente 2.6% a/a) impuls6 temores de
33,(’)0% V| mayor endurecimiento monetario de la Fed y un reevaluado costo de capital. La produccion
S %2225 :%sss sz | industrial global y la infraestructura tecnologica enfrentan mayores costos financieros y
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222z2s2f22222 | fricciones de suministro. La contracciéon industrial y la caida del Brent a 103.8 USD —pese a
tensiones en Ormuz y una caida semanal de 11.12 millones de barriles en inventarios de EE.
Depreciacion () / Apreciacion () UU.— reflejan presiones macroecondmicas globales.
— Mensual Anual
10%
59% A En la Eurozona, la produccion industrial cayé 0.5% m/m y 1.1% a/a en agosto de 2026,
O%WW acumulando tres meses negativos, con retrocesos en bienes intermedios (-0.8%), energia
13; (-0.6%) y consumo no duradero (-2.7%). Espana (-0.8%), Francia (-0.3%) e Italia (-1.3%)
159 registraron caidas, frente a la recuperacion de Alemania (0.4%). Los costos energéticos
-20% presionan los margenes manufactureros, pese a la proyeccion del FMI de crecimiento anual del
25t PIB de 1.1%. El BCE evalta posibles alzas de tasas ante la incertidumbre fiscal y los shocks de
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BBBEELEE88888 88 | oferta. En el Reino Unido, el PIB crecié 0.1% m/m en agosto y 2.1% a/a, impulsado por la
3] Q Q Q — — '—3; S 46’ ., . . , . /s
S 25 EE 5 I produccién industrial (+0.8% m/m; manufactura +1.2%), farmacéutica (+5.1%) y tecnologia e
a inteligencia artificial (+1.1% m/m; +13% anual), compensando la caida de la construccion
Volatilidad diaria (-0.2% m/m) y el estancamiento de los servicios. El déficit comercial bajé a £0.92 miles de
(diferencia valor max y min en el dia) millones por menores importaciones (-1.5%). La aceleracion econdmica y la inflacién (3.1%,
§135 proyectada en 3.6%-3.8%) llevan al 86% de los analistas a anticipar un alza de 25 pb del BoE,
120 .
{05 hasta 4.0%, en noviembre.
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Ssgg En Colombia la ponencia del Presupuesto General de la Nacion 2027 ajusta partidas por
s 45 TV TR T b 2 v i COP$634.9 billones, reduciendo el servicio de la deuda en COP$8.36 billones (a COP$144.1
SSSO billones) para destinar COP$4.5 billones a Hacienda y COP$3 billones a Minas y Energia para
15 . Qe , . (e . . ’
$0 subsidios eléctricos y de gas. El déficit fiscal proyectado alcanzara 7.2% del PIB en 2026,
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SIS O I SO T motivando la consulta del Articulo IV del FMI. La confianza del consumidor recuperd a 15.7%
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mmzasabsge28 a2 | enseptiembre, aunque el mercado laboral afronta un desempleo proyectado del 10% para
R 2027. El fendmeno de El Nino (+3.49 °C en el Pacifico, 83% de probabilidad hasta marzo de
Veltmen o Pror i 50D Promedic 2000 2027) impone estrés hidrico y riesgos de oferta sobre alimentos y energia.
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S1600 Hora Pais Periodo Unidad Previo Previo Observado Consenso Accivalores esperada
’ | iy Ny Y g | YIS S 01:00 UK  Produccién industrial Aug Var. mensual (%) 0.3% 0.2% 0.8% -0.1% -0.1% 1
Sl,ZOO &l 01:00 UK  Produccién manufacturera Aug Var. mensual (%) 1% 0.9% 1.2% 0.1% 0% '
SSOO 01:00 UK  Produccién industrial Aug Var. anual (%) 0.8% 0.6% 1.6% 0.7% 0.5% 1
01:00 UK Balanza comercial GBP/Mn Aug Millones de GBP £-2322m -£3450m £-920m -£4300m  -£4200m 1
S4OO 01:00 UK  Produccién manufacturera Aug Var. anual (%) 2.2% 2.6% 3% 2.4% 2.2% 1
01:00 UK Balanza comercial bienes GBP/Mn Aug Millones de GBP £-19300m -£20965m £-18010m -£21800m -£22327m 1t
S0, 3 © © © © © © © © © o 01:45 FRA IPC SepF  Var anual (%) 2.4% 3% 3.1% 3% 3% 1
™ S; E:‘) 9;1) g o § g S %’ g ™ 01:45 FRA IPC armonizado de la UE SepF  Var anual (%) 26% 3.4% 3.4% 3.4% 3.4% 0
8 8 :5 8 Q© g "c% S} 2 -_a %0 8 8 01:45 FRA IPC Sep F Var. mensual (%) 0.7% -0.3% -0.3% -0.3% -0.3% !
N = B ™ E_q - a_q E% E_Q o 7 m E_q 01:45 FRA IPC armonizado de la UE Sep F Var. mensual (%) 0.7% -0.4% -0.3% -0.4% -0.4% !
— — — — - 07:00 BRA Ventas minoristas Aug Var. anual (%) 1.3% 1.2% 0.4% 2.4% 1.61% I
07:00 BRA Ventas minoristas Aug Var. mensual (%) -0.8% 0.1% 0.9% 0.5% 1
07:30 US Peticiones iniciales de desempleo Oct Miles 198K 197k 199K 199k 198k 1
07:30 US  Ventas al por menor anticipadas Sep Var. mensual (%) 1.3% 1.1% 0.8% 0.3% 0.2% l
07:30 US Demanda final del IPP Sep Var. mensual (%) 0.5% 0.4% 1.3% 0.5% 0.4% 1
07:30 US indice manufacturero Empire State Oct Indicador 76 25.50 12.3 12.6 1
07:30 US Panorama de negocios Fed de Philadelphi Oct Indicador 37.8 20.9 29.7 32.3 !
07:30 US Demanda final del IPP Sep Var. anual (%) 56% 5.4% 6.3% 5.3% 5.2% 1
07:30 US IPP Ex Alimentos y Energia Sep Var. mensual (%) 0.3% 0.2% 0.5% 0.3% 0.3% 1
07:30 US IPP Ex Alimentos y Energia Sep Var. anual (%) 4.8% 4 6% 5% 4 4% 4 2% 1
07:30 US Reclamos continuos Oct Miles 1714K 1716k 1710K -~ 1692k !
Ventas al por menor sin autos Sep Var. mensual (%) 1.4% 1.3% 0.9% 0.6% 0.4% !
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Dolar estadounidense

El délar corrige desde maximos de 18 meses y el DXY retrocede hacia 102.0, principalmente por la fuerte caida de los
rendimientos de los Tesoros, después de que la mayor aversién al riesgo en acciones tecnoldgicas impulsara demanda por
deuda soberana estadounidense. Aunque el IPC de septiembre sorprendio al alza y mantiene vigente la narrativa de tasas
elevadas por mas tiempo, varios miembros de la Reserva Federal senalaron que todavia existe margen para esperar antes
de volver a endurecer la politica, moderando nuevamente las apuestas de un aumento en octubre. Esto deja al délar en
una dindmica de fuerzas contrapuestas: la inflacién y el diferencial de tasas contindan ofreciendo soporte fundamental,
pero el posicionamiento largo, la caida de las tasas largas y una Reserva Federal menos urgente limitan nuevas
extensiones. Asi, el movimiento actual parece una correccién tactica mas que un cambio de tendencia, con los proximos
datos de actividad y precios al productor como catalizadores para definir si el DXY recupera impulso.

Peso colombiano (COP)

Sin embargo, el alivio del délar no se esta trasladando plenamente a Latinoamérica: las primeras referencias muestran al
PEN depreciandose con mayor claridad, mientras MXN y BRL operan ligeramente a la defensiva y el CLP se mantiene
practicamente estable, en un entorno de mayor aversion al riesgo por la correccion tecnoldgica global. Para el USD/COP,
después del cierre de ayer en $3,183.80, el balance inicial luce neutral a ligeramente alcista: el menor DXY y la caida de las
tasas estadounidenses son favorables para el peso, pero el Brent retrocede cerca de 2%, retirando parte del soporte que
habia permitido al COP superar a sus pares regionales. Por lo que, tras varias jornadas de fortaleza relativa, aumenta el
riesgo de consolidacién o toma de utilidades; mientras no se deteriore adicionalmente el entorno externo, el movimiento
deberia mantenerse contenido y no representar todavia un cambio de tendencia a favor del ddlar. Por lo tanto, para hoy
anticipamos un rango de negociacién acotado entre COP$3,150 y COP$3,220, con posibles extensiones hacia COP$3,090
y COP$3,280 por ddlar.

Euro

El euro registra su recuperacion diaria mas importante en varias semanas y avanza hacia USD 1.122, aunque el movimiento

de sus propios fundamentales. Las preocupaciones fiscales en Francia contindan siendo el principal
Christine Lagarde reiteré que la estabilizacién del mercado de deuda debe provenir de una consolidacién fiscal doméstica,
reduciendo las expectativas de una intervencién directa del BCE. Al mismo tiempo, la inflacion energética mantiene
abierta la posibilidad de nuevos aumentos de tasas, pero el bajo crecimiento regional restringe cuanto puede endurecer el
banco central sin deteriorar mas la actividad. Por ello, el rebote actual mejora el tono de corto plazo, pero todavia luce
correctivo, y una recuperacién mas sostenible requeriria una reduccion persistente de las primas soberanas europeas y
menor presion fiscal en Francia.

Libra Esterlina

La libra avanza cerca de 0.5% hacia USD 1.325, favorecida tanto por la debilidad del délar como por datos domésticos
mejores de |lo esperado. La economia britanica volvié a sorprender positivamente en agosto, apoyada por manufactura y
actividades vinculadas a tecnologia, reforzando la percepcion de una mayor resiliencia econdmica y manteniendo vigente
la expectativa de al menos un aumento de tasas del Banco de Inglaterra antes de finalizar el ano. Sin embargo, la lectura
no es plenamente alcista: las tasas elevadas y el choque energético continlan presionando consumo e inversion, mientras
el presupuesto del 28 de octubre serd determinante para evaluar si el Gobierno puede preservar disciplina fiscal sin
profundizar la desaceleracion. Asi, la libra mantiene mejores fundamentales relativos que el euro, pero su capacidad de
extender ganancias frente al délar dependera de que continle la moderacion de los rendimientos estadounidenses.

Informacion relevante de monedas

Promedio movil
Var. %
Apertura jornada Rango ultimo ano

Rango esperado

Cierre

anterior anterior 20 dias 40 dias 200 dias hoy

Desarrolladas Min Actual Max
A DXY 102.52 102.13 3 -0.38% 10154 100.38 9944 N84 0218 W28 100.01-102.25
P Euro 1116 1121 P 0.45% 113 115 116 1-1.13 1121 Lo 1113 - 1126
My 4 Libra Esterlina 1.319 1325 % 0.41% 133 134 1.34 e 1-3.25 b 1.319 - 1.331
"W~ Yen Japones 158.31 158.00 3 -0.20% 157.75 157.40 15856 100419 157-.997 163853 157.87-158.56
A/ Dolar Canadiense 1423 1421 3 -0.18% 142 140 1.39 s 1-421.54.28 1.419 - 1.432
WA~ Dolar Australiano 1434 1446 t 0.88% 143 141 142 e L s o - h 1417 - 1.448
\ Aw/W/ Dolar Neozelandés 1788 1784 3 -0.18% 177 174 171 Lo 1784 1-‘7.89 1.776 - 1.793
™" Corona Sueca 10.02 9.97 3 -0.48% 9.95 9.78 9.43 g 9.973 10.-,038 9.91 - 10.12

Emergentes
=S PesoColombiano 3,184 - 3,241 3,178 3504 3,037 3184 3,908 (??’,(1)%(())—_3;’,,22%%)
A Peso Chileno 984.88 984.95 % 0.01% 968.32 948.71 909.42 6203 985.0 9§2-6 979.0 - 985.5
\Pum_/ Peso Mexicano 18.48 18.53 # 0.24% 17.90 17.44 17.43 .35 6aa 15.09 18.25 - 18.64
ot _as, Real Brasilero 5.03 5.05 t 0.45% 5.10 5.12 5.14 o a %2 4.90 - 5.12
S Yuan 6.69 6.68 ! ] -0.08% 6.70 6.71 6.82 Q83 I 6.65 - 6.73

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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Investigaciones Economicas
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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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