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Desempeno USD/COP
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MERCADO

CAMBIARIO

DXY contenido mantiene un sesgo favorable para el

COP

Resumen

e [ndice DXY rebota levemente, pero dudas fiscales y menores tasas limitan su recuperacién.

e E| USD/COP podria consolidarse con sesgo bajista, aunque la caida del petréleo limita una
apreciaciéon mas fuerte del peso.

e Las monedas europeas conservan soporte monetario, aunque el avance reciente favorece
una fase de consolidacion.

Narrativa de mercados

EE.UU. enfrenta un deterioro en su actividad real (CFNAI de Chicago cayd a -0.08 en julio) y
riesgos de déficit, inflacion y sostenibilidad de la deuda publica. Para mitigar costos de
financiamiento, el Tesoro utilizard cerca de US$1 billén de su Cuenta General en recompras de
deuda. La politica comercial se endurece con una amenaza de aranceles del 50% a Canada
para 2027 y la "Operacion de Marginado Econdmico" contra Iran con posibles sanciones
secundarias.

En la Eurozona la flexibilizacién parcial de las sanciones de EE. UU. contra Iran alivié
moderadamente las presiones del suministro energético global. No obstante, los riesgos
inflacionarios y los reducidos inventarios de gas sostienen la postura restrictiva del BCE, que
descuenta mas de 40 pb de endurecimiento en 2026. Alemania lidera la recuperacion
econdémica regional tras revisar su PIB del 272026 al alza hasta 0.3% intertrimestral (tras un
0.4% en el 1T2026), impulsado por un salto del 2.0% en las exportaciones. El clima
empresarial Ifo subid a 88.8 puntos en agosto, respaldado por un estimulo en infraestructura
de EUR 500,000 millones. En el Reino Unido, la inflacion se acelerd al 2.9% en julio
(subyacente en 2.6%), presionada por factores energéticos y geopoliticos globales, lo que
anticipa incrementos en los tipos de interés oficiales hacia finales del afo y principios de 2027.
Pese al entorno restrictivo, la economia muestra resiliencia con lectura sélida del PMI y la
confianza del consumidor en méaximos de dos anos. Esto permite al Gobierno desplegar el
primer tramo de GBP 10,000 millones de un fondo decenal de GBP 39,000 millones para
vivienda social y descentralizacion municipal.

Finalmente, Colombia enfrenta choques de oferta y presiones en su balance fiscal e
hidrocarburos. En el frente institucional, la Corte Constitucional votarad la reforma pensional
(Ley 2381 de 2024); de aprobarse, requerira una transicion operativa de 2 a 6 meses, y de ser
inexequible, retornara a la Ley 100 de 1993. En el sector agropecuario, incendios y sismos en
Tolima afectaron 27,000 hectareas con pérdidas de COP 50,000 millones, amenazando la
inflacion de alimentos. Finalmente, ante la caida semestral en la produccion de crudo
(<730,000 bpd) y gas (<700 MBTUD), Drummond iniciard en 2027 la perforacién de no
convencionales en Cesar Rancheria (10 a 12 pozos) para mitigar el déficit energético previsto a
2030-2031.

Calendario econdémico del dia

JI—
Martes 25 de agosto
Revisado Esperado  Esperado Tendencia
Hora Pais Periodo Unidad Previo  Previo Observado Consenso Accivalores observada/esperada

01:00 ALE PIB 2TF Var. trimestral (%) 0.4% 0.2% 0.3% 0.2% 0.2% |

01:00 ALE PIB 2TF Var. anual (%)  0.7% 0.9% 1% 0.9% 0.9% t

01:45 FRA  Confianza del consumidor Aug Indicador 86 86 87 86 =

03:00 ALE  IFO Clima empresarial Aug Indicador 86.7 86.6 88.8 87.2 87 t

03:00 ALE  IFO Expectativas Aug Indicador 86.8 86.7 89.1 87.5 87.3 t

03:00 ALE  |FO Evaluacion actual Aug Indicador 86.5 88.5 87 86.5 t

08:00 us Indice de precios de la vivienda FHFA (mes a mes) Jun Var. mensual (%) 0.3% pendiente  0.2% 0.2% |

09:00 us Confianza del consumidor Conference Board Aug Indicador 90.8 pendiente  90.2 90.5 |

09:00 us Ventas de viviendas nuevas Jul Miles 628k pendiente 620k 624k |

09:00 us indice de manufactura de la Reserva Federal de Richmor Aug Indicador 5 pendiente 7 = |
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https://youtube.com/shorts/2FL8liexdTY?feature=share

Dolar estadounidense

El indice del dolar se mantiene cerca de 99.0 puntos, con un leve rebote frente a los minimos recientes, apoyado
por la mayor demanda de liquidez en ddlares tras el endurecimiento de las sanciones de EE.UU. contra Iran y por
una mayor estabilidad en los Tesoros de largo plazo. Sin embargo, el movimiento sigue siendo limitado: las
dudas sobre la sostenibilidad fiscal estadounidense y el alcance de las recompras de deuda del Tesoro contintian
pesando sobre la moneda, mientras la caida del Tesoro a 10 anos hacia 4.67% reduce parte de su soporte por
tasas. En este contexto, el DXY mantiene un sesgo de consolidacién, con el mercado a la espera del PCE de julio
y del discurso de Kevin Warsh en Jackson Hole, que seran claves para definir si la recuperacién reciente gana
traccion o si vuelve a predominar la debilidad estructural.

Eeso colombiano (COP)

Este entorno deberia mantener a las monedas LatAm relativamente estables, aunque con mayor dispersion por
factores locales y materias primas. Para el USD/COP, tras el cierre de ayer en COP 3,057, esperamos una jornada
de consolidacién con sesgo ligeramente bajista, en la medida en que un DXY contenido y un mejor tono de
riesgo podrian permitir una recuperacion parcial del peso; sin embargo, la correccién del petréleo sigue siendo
el principal freno para el COP y limita el espacio para una apreciacién mas fuerte. En este contexto, proyectamos

un rango de negociacién entre COP$3,030 y COP$3,080, con posibles extensiones hacia COP$3,010 vy
COP%$3,100 por ddlar.

Euro

El euro cotiza alrededor de USD 1.166, corrigiendo moderadamente desde los maximos de tres meses, pero
manteniendo una estructura fundamental favorable. La moneda continla respaldada por expectativas de mayor
endurecimiento del BCE, con mas de 40 pbs de alzas adicionales descontadas para este ano, mientras la
inflacion energética sigue elevada por las tensiones con Irdn. Ademas, Alemania revisé al alza su crecimiento del
2T26 a 0.3% trimestral y el indice IFO mejord por cuarto mes consecutivo, ofreciendo una sefial mas constructiva
sobre la actividad. No obstante, tras el fuerte avance reciente, el EUR/USD muestra menor espacio técnico y
podria consolidarse mientras permanezca debajo de USD 1.170.

Lﬁra Esterlina

La libra se mantiene alrededor de USD 1.364, cerca de maximos de seis meses, sostenida por la debilidad
acumulada del doélar y por unas expectativas monetarias britanicas todavia restrictivas. El mercado continua
descontando un aumento de tasas del BoE antes de finalizar el afio, respaldado por una inflacion de 2.9% y una
actividad empresarial resiliente, aunque las senales de enfriamiento del empleo y el consumo limitan la necesidad
de un ajuste inmediato. Técnicamente, el GBP/USD conserva un sesgo positivo mientras se mantenga por encima
de USD 1.360, aunque la sobreextension reciente sugiere mayor probabilidad de consolidacién que de una
aceleracion inmediata.

Informacion relevante de monedas

I
Var. % Promedio mévil
B e jornad Rango tltimo af R do ho
e pertura jorna. a 40 dias 200 dias ango ultimo ano ango esperado hoy
anterior
Desarrolladas Min Actual Max
"Wy DXY 98.86 98.86 e 000% 9993 100.50 9915  @022eI8.86 107.61g 98.5 - 9.8
_ _ _ 0.911 1168 1202 o
S Euro 1.168 1168 i 0.07% 115 115 16 @ o 1152 - 1170
. | _ _ ) 0.780 1.365 1.382 _
" Libra Esterlina .36 1.365 i 0.15% 135 134 134 @ o 1.349 - 1365
140.49 _
o "7\, Yen Japones 158.97 158.87 d  -007% 15995 161.06 5785 @ 1357 164609 154.10 - 162.00
- 270 A
WM\ Dolar Canadiense 1382 1379 & -om% 140 141 139 @ L378LIE e 1375 - 1395
1.378 1 30 1.679
At Dolar Australiano 1396 1,394 o -0B% 142 143 145 QO ® 1.401 - 1425
_ _ _ _ _ 1.6391.673 1.812 L
W™ ™" Dolar Neozelandés 1673 1.673 i -0.02% 170 172 172 @—r ® 1.675 - 1707
78, 9.464 75
M\ S Corona Sueca 9.45 9.46 % 0% 954 9.62 934 G2 g iia2 9.37- 955
Emergentes
— _ _ a3.057 3,057 4.427 3,030 - 3,080
Peso Colombiano 3,057 - 3,135 3,229 3,607 @ 2 6= 3500
8524 92088  1,000.8 (5,88 550
N AWM Peso Chileno 919.12 920.88 ly 019% 92205 925.18 90639 @ ag o 912.0 - 924.3
16.67 16.¢ 20.84 _
AN[J'PESO Mexicano 16.92 16.91 i -0.02% 17.18 17.34 17.63 e i R PN 16.90 - 17.18
a " Real Brasilero 5.14 5.14 %  o00%  5M 5.14 521 gl ¥ alk 5.08 - 5.25
Mo\, Yuan 6.72 6.72 ¥  o001% 675 6.77 690 @@= b2 L 6.70 - 6.80
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
A :ecl.%nu
aleres o5 para GOAOS




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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