Perspectiva Econoémica
Semanal

Del 28 de septiembre al 2 de octubre de 2026

Resumen

e los sélidos indicadores de actividad y consumo, junto con una inflacién aun elevada,
mantienen la presién sobre |la Fed. Esta semana, los datos de empleo y PCE seran claves
para determinar si la fortaleza econdmica justifica un mayor endurecimiento monetario o
si comienzan a aparecer sefiales de desaceleracion.

e Esperamos que la inflacion de la Eurozona acelere a 3.5% en septiembre, impulsada
principalmente por energia, mientras |la subyacente se mantendria en 2,4%; el resultado
pondria a prueba la capacidad del BCE para contener el repunte sin que las presiones
energéticas se trasladen al resto de la economia.

e En Colombia, el Banco de la Republica se reine para tomar decisiones en la tasa de
interés. El dltimo dato de IPC refuerza |la pausa monetaria y el escenario de tasas altas por
mas tiempo, con el banco manteniendo 12% durante 2026 y un riesgo creciente de subir
a 12.50% si persisten las presiones inflacionarias y el deterioro de expectativas.

Resumen de proyecciones econdmicas

4 N
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
recimiento del PIB (var.anual %) 320% -7,30% 11,00% 7,30% 0,60% 170% 2,57% 2,84% 2,25%
asa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10,90% 16,70% 13,80% 11,20% 10,20% 10,20% 8,9%  8,9% 9,5%
Inflacion (var.anual %, fin de periodo) 3,81% 162% 5,60% 13,13% 9,28% 5,20% 5,10% 6,99% 5,06%
[nflacion basica (var.anual %, fin de periodo) 3,40% 139% 284% 9,23% 8,81% 575% 5,54% 6,77% 5,37%
asa Banrep (tasa, fin de periodo) 425% 1,75% 3,00% 12,00% 13,00% 9,50% 9,25% 12,00% 10,75%
IBR mensual nominal (tasa, fin de periodo) 411% 171% 2,97% 11,23% 12,08% 8,99% 891% 1129% 10,04%
Balance fiscal GNC (% PIB) -246% -779% -6,97% -5,30% -4,20% -6,80% -6,40% -7,00% -9,00%
Deuda neta GNC (%PIB) 484% 60,7% 60,1% 577% 53,8% 60,00% 59,00% 64,00% 65,00%
Balance comercial (USD millones, total) -10.782 -10.130 -15.259 -14.331 -9.902 -10.811 -16.377 -20.000 -18.000
Balance en cuenta corriente (% PIB) -4,58% -3,42% -5,60% -6,26% -2,70% -1,80% -2,40% -2,30% -2,50%
asa de cambio (USD/COP, promedio) 3.282 3.696 3.747 4248 4328 4.074 4.051 3.377 3.319
Precio de petroéleo Brent (USD por barril, promedio) 64,3 42.0 80,9 100,9 8249 80,5 69,1 85,0 80,0
\____ P __J

I
Fuente: Proyecciones de Investigaciones Econdémicas Acciones y Valores
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o Investigaciones Econdmicas

. Andlisis de mercados de esta semana

Panorama semanal Renta Fija

El “Sell-off” global dara compas de espera a datos en EE.UU.

El mercado global enfrenta un reajuste estructural debido a la resiliencia del crecimiento
econdmico, el incremento de emisiones corporativas asociadas a la infraestructurade 1Ay la
persistente inflacién. Esto refuerza expectativas ajustes monetarios, elevando los
rendimientos soberanos a maximos multianuales y fortaleciendo la preferencia por
instrumentos protegidos contra la inflacion en tramos medios.

Panorama semanal Renta Variable

Mercado accionario en EE.UU. altamente concentrado seria
mas vulnerable a correcciones de corto plazo

Las acciones con mayor ponderacién, especialmente las del sector tecnoldgico, han
resistido gracias a sus soélidos balances y perspectivas de crecimiento, mientras que
segmentos de acciones de pequefia capitalizacion se han quedado rezagados. Al cierre de la
semana, el S&P 500 cerré muy cerca de su maximo histdrico, pero solo tenia el 47.8% de sus
componentes por encima de su media movil de 200 dias (vs. 60% hace 3 meses). Esto
refleja que un selecto grupo de valores —principalmente hyperscalers y fabricantes de
semiconductores— ha llevado el peso principal del mercado ultimamente. En el pasado, tal
cantidad de componentes del S&P 500 cotizando por debajo de sus medias méviles de 200
dias, ha anticipado correcciones y volatilidad de corto plazo.

Panorama semanal Divisas

El USD/COP mantiene un sesgo alcista, condicionado por la
validacién del nuevo régimen de tasas en EE.UU. y la
respuesta de BanRep

El DXY inicia la semana alrededor de 101 puntos, con el Tesoro a 10 afios en 5.16% y una
presion del tramo largo que excede el reajuste de la senda esperada de la Fed, por lo que
el PCE y las ndminas seran determinantes. En Colombia, el fuerte rebote reciente ha
cerrado solo parcialmente la apreciacion relativa acumulada frente a LatAm durante 2026,
pero evidencia una mayor sensibilidad del USD/COP al deterioro externo. Nuestro
escenario central contempla que BanRep mantenga la tasa en 12%, actuando
principalmente como amortiguador; una subida de 25 pbs generaria una correccion inicial
y un aumento de 50 pbs tendria un efecto mas contundente, aunque una caida sostenida
requeriria también alivio en el DXY y los rendimientos estadounidenses. Bajo este balance,
proyectamos un rango entre $3,199 y $3,428, con extensiones entre $3,143 y $3,488, y
riesgos todavia inclinados hacia niveles superiores al dltimo cierre de $3,312.
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https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Informe-Semanal-rf-28.09.2026.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Informe-Semanal-rv-28.09.2026.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Informe-Semanal-divisas-28.09.2026.pdf

Investigaciones Econémicas

EE. UU: actividad resiliente confirma tono
N hawkish de la Fed

La economia estadounidense llega a una semana particularmente relevante para los mercados,
con la publicacién de cifras de empleo, inflacion y actividad que permitirdn evaluar si la
fortaleza reciente de la economia es suficientemente persistente para justificar un mayor
endurecimiento monetario. El punto de partida es una Reserva Federal (Fed) que, en
septiembre, elevé su tasa de referencia en 25 puntos basicos, en una decisién acompanada de
un tono mas restrictivo de lo esperado: 16 de los 18 miembros que presentaron proyecciones
contemplan al menos un incremento adicional antes de finalizar 2026.

De hecho, los ultimos indicadores han reforzado la percepcién de una economia mas dindmica.
El PMI compuesto alcanzé 58.4 puntos en septiembre, su nivel més alto en més de cinco afios,
con una fortaleza particularmente marcada en servicios, que llegdé a 58.7 puntos, mientras
manufacturas alcanzé 57 puntos (Gréfica 1). Mas que una economia simplemente evitando una
desaceleracion, los indicadores adelantados sugieren una fortaleza de la actividad. La fortaleza
tampoco se limita a las encuestas. Las ventas minoristas aumentaron 1.2% mensual en agosto,
superando las expectativas y confirmando que el consumo continGa siendo uno de los
principales soportes de la actividad.

Este escenario ayuda a explicar el tono hawkish (contractivo) de varios miembros de la Fed. El

obernador Mic%ael Barr afirmé la semana pasada que el crecimiento es fuerte y el mercado
aboral sélido, mientras que los riesgos para alcanzar el objetivo de inflacién han aumentado y
los asociados al empleo se han reducido. Barr considerd que el ajuste realizado en septiembre
fue necesario y sefialé que podrian requerirse nuevas modificaciones de la politica monetaria
para asegurar que la inflacion regrese al 2% en un plazo oportuno.

Asi, los datos de esta semana serdn determinantes. El informe laboral de septiembre sera
especialmente importante para determinar si la fortaleza de la actividad también se estd
trasladando al empleo o si comienza a observarse una desaceleracién mas clara. El mercado
espera una moderacion en la creaciéon de néminas, con alrededor de 80 mil -100 mil nuevos
empleos, desde los 162 mil del mes anterior (Gréfica 2), mientras la tasa de desempleo se
mantendria entre 4.1%-4.2% y los salarios crecerian alrededor de 0.3% mensual. El ISM
manufacturero, por su parte, se espera que permanezca en terreno expansivo, en linea con lo
visto en los Ultimos datos de PMI. Finalmente, el PCE, que se conocera el miércoles, permitira
evaluar si la fortaleza de la demanda estd acompanada por una inflacién todavia elevada.

El balance, por ahora, es incomodo para la Fed: crecimiento acelerdndose, consumo resistente
y un mercado laboral que aln no muestra un deterioro significativo, frente a una inflacién que
continlia por encima del objetivo y enfrenta riesgos adicionales por los precios de la energia.
Por ello, el mercado volvera a concentrarse en si?os datos confirman una economia fuerte para
absorber tasas mas altas o si finalmente comienzan a aparecer sefiales claras de enfriamiento.

Gréfica 1. PMI de EE. UU. Gréfica 2. Néominas no agricolas
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Fuente: S&P Global, BLS - Investigaciones Econdémicas Acciones y Valores
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Nuevos datos de inflacion de la Eurozona

presionados por costos energéticos
Q

La inflacion serd el principal foco de atencién en Europa durante esta semana, con la
publicacion de las cifras preliminares de septiembre para la eurozona y sus principales
economias. Nuestras estimaciones apuntan a que la inflacién anual de la eurozona aumentaria
de 3.2% a 3.5%, mientras que la inflacién subyacente se mantendria estable alrededor de 2.4%.
El resultado reforzaria la percepcién de que el reciente repunte de los precios estd explicado

rincipalmente por el componente energético, méas que por una aceleracién generalizada de
as presiones domésticas.

En agosto, la inflaciéon de la Eurozona ya habia aumentado hasta 3.2%, desde 2.9% en julio,
impulsada principalmente por el fuerte incremento de los precios de la energia. Segun
Eurostat, la inflacion energética pasé de 10.3% a 14.3% anual. Para septiembre, esperamos que
esta dinamica continde, en un contexto en el que los precios del petroleo y el gas permanecen
elevados como consecuencia de las tensiones geopoliticas en Medio Oriente.

El comportamiento de las principales economias también apunta hacia una nueva aceleracién.
En Francia, esperamos que la inflacién aumente de 2.4% a 2.6%, mientras que en Espafia
pasaria de 4.3% a 4.6% y en Alemania de 2.9% a 3.0% (Grafica 3). Las diferencias entre paises
reflejan, entre otros factores, una distinta exposicién de los precios al componente energético.

Conviene recordar que el Banco Central Europeo (BCE) elevé sus tasas de interés en 25 puntos
basicos en septiembre y advirti6 que el conflicto en Medio Oriente continuard generando

resiones inflacionarias. Sus nuevas proyecciones contemplan una inflacién promedio de 3.0%
en 2026 y 2.5% en 2027, por encima de lo previsto anteriormente para 2027. Ademas, estima
que la in%llacién podria alcanzar un maximo de 3.6% en el cuarto trimestre de este afio, por lo
que esperariamos una tendencia alcista en esta Ultima parte del afio, si la inflacién que se
espera para septiembre es 3.2%. La preocupacion del BCE no se limita, sin embargo, al
impacto directo de la energia. El organismo advierte que el shock podria transmitirse
gradualmente hacia los precios de bienes y alimentos, aunque hasta ahora no observa una
respuesta significativa de los salarios.

Por el lado de la actividad, el panorama tampoco ofrece demasiados argumentos para una
rapida flexibilizacion monetaria. Al igual que el dinamismo en EE. UU., el PMI compuesto de
septiembre mostré que la actividad empresarial de la Eurozona se expandié a su ritmo mas
rapido en mas de tres afos, superando las expectativas, mientras las empresas reportaron
mayores costos de insumos y trasladaron parte de estas presiones a sus precios.

Grafica 3. Inflacion Eurozona

0,
(anual, %) (anual, %)
11% 10
—IP neral :
ggebea 9 Italia
9% IPC subyacente — Alemania
8 :
—Francia
7
7%
6
5% 5
4
3% /\/3.2% 3
T  Meta2% v 2
1%
1
T T T T T T T
_1% 0 T T T T T T T T T T T T T 1
n n
Sy I/IIILLYRRSS 8883333383888 88
{ | ! | 1 ] ! | ! { ! ! | 1 = o o, O =] o [« S} S~ o] [T} = o
Se 582 582858288285 ° @ 3 o5 & 32 o5 & 3 o g & I
PT L g g g B WG ] W QW E>a 9 g =a T g = aT g5
@% AV es para bodos

Fuente: Eurostat - Investigaciones Econémicas Acciones y Valores
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Colombia: Banrep dejaria tasas estables

Esperamos que esta semana el

G_raﬁca 4. Expectativas tasa de interés Banco de la Republica -Banrep-
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evidencia que la desinflacion sigue

siendo altamente fragil.
Esperamos que esta semana el Banrep mantenga inalterada la tasa de interés de intervencion
en el 12.0°2 como respuesta cautefgsa pero firme ante un entorno inflacionario que ha
retornado a terreno ascendente. Segln datos recientes del DANE, la inflacion anual de agosto
repuntd sorpresivamente hasta el 6.24%, alejdndose del rango meta y demostrando que las
presiones sobre el Indice de Precios al Consumidor (IPC) no responden unicamente a choques
transitorios de oferta. La aceleracién en rubros sensibles como alimentos, servicios publicos
(destacando las tarifas de electricidad) y los canénes de arrendamiento —que mantienen una
alta inercia por indexacién— evidencia que la desinflaciéon sigue siendo altamente fragil.

Ante el riesgo inminente de un desanclaje en las expectativas inflacionarias y la persistencia de
factores de riesgo local como eventuales sequias sobre el sector agropecuario y la generacion
hidrica, la autoridad monetaria carece del margen de maniobra necesario para pensar en el ciclo
de flexibilizacién, priorizando la credibilidad de su mandato constitucional de estabilidad de
precios.

Esta decision de pausa encuentra un contrapeso critico en la débil dindmica de la actividad
econdmica interna y un entorno exterior altamente contractivo. Si bien el pobre desempefio del
Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE) registrado por el DANE para julio de 2026
evidencia un estancamiento en la demanda agregada que requeriria estimulo, el Banrep se ve
condicionado por una coyuntura global severamente restrictiva. Las elevadas tensiones
geopoliticas en Medio Oriente y el consecuente encarecimiento del crudo Brent han
intensificado la prima de riesgo inflacionario a nivel global.

A esto se suma el endurecimiento sincronizado de la politica monetaria en economias
desarrolladas —encabezado por el giro hawkish de la Reserva Federal— y un repunte histérico
en los rendimientos de la deuda soberana internacional (con el bono del T>elsoro e EE. UU.a 10
afios superando el 5.2%). En este contexto de revalorizacion del costo de capital y fuerte
competencia por liquidez internacional, un incremento adicional en la tasa local si bien
mantendria el diferencial de tasas, no seria capaz de generar presiones de depreciacién sobre el
peso colombiano en medio de la coyuntura global. Por ende, esperamos que la junta opte por
una postura de "esperar y ver", preservando el 12.0% para calibrar la transmision del choque
externo antes de evaluar f)L/Jturos ajustes (Grafica 4).

Fuente: Banrep, DANE - Pronésticos de Investigaciones Econémicas Acciones y Valores
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. Calendario econéomico de esta semana

Evento

Periodo

Unidad

Previo

Investigaciones Econémicas

Consenso

Pronéstico

propio

Tendencia

Lunes 28 de septiembre

Martes 29 de septiembre

Miércoles 30 de sept

Jueves 1 de octubre

06:30
07:00
09:30
02:00
02:00
02:00
02:00
02:00
03:30
04:00
06:00
08:00

09:00
18:50
18:50
18:50
18:50
20:30
20:30
20:45
20:45
00:00
01:00
01:00
01:45
01:45
01:45
01:45
02:55
02:55
03:00
03:00
04:00
04:00
07:00
07:00
07:00
07:00
07:00
07:00
07:15
07:30
07:30
07:30
07:30
07:30
07:30
07:30
07:30
07:30
08:45
10:00
13:00
18:50
18:50

18:50
18:50

18:50

02:15
02:45
02:50
02:55
03:00
03:00
03:30
04:00
06:30
06:30
07:30
07:30
08:45
09:00
09:00
09:00
18:30

18:30

18:30

BRA
MEX
us
ESP
ESP
ESP
ESP
ESP
UK
EURO
BRA
us

us
JAP
JAP
JAP
JAP
CHI
CHI
CHI
CHI
JAP
UK
UK
FRA
FRA
FRA
FRA
ALE
ALE
ITA
ITA
ITA
ITA
CLP
CLP
ALE
ALE
ALE
ALE
us
us
us
us
us
us
us
us
us
us
us
CcoL
CcoL
JAP
JAP
JAP
JAP
JAP
UK
UK
ESP
ITA
FRA
ALE
EURO
ITA
UK

EURO
CLP
CLP

us
us
us
us
us
us
JAP

JAP

JAP

Saldo actual de la cuenta
Balanza comercial
Actividad manufacturera Fed Dallas
IPC
IPC armonizado de la UE
IPC
IPC armonizado de la UE
IPC basico
Aprobacion de hipotecas
Confianza del consumidor
Inflacién IGPM

indice de precios de la vivienda FHFA (mes a mes)

Conference Board confianza consumidor
Produccién industrial
Ventas minoristas
Produccién industrial
Ventas minoristas
PMI manufacturero
PMI no manufacturero
RatingDog China PMI Mfg
PMI servicios
Inicios de construccion de viviendas
PIB
PIB
IPC
IPC armonizado de la UE
IPC
IPC armonizado de la UE
Variacion del desempleo (en miles)
Tasa de solicitudes de subsidio por desempleo
Confianza manufacturera
indice de confianza del consumidor
IPC armonizado de la UE
IPC armonizado de la UE
Tasa de desempleo
Ventas minoristas
IPC
IPC
IPC armonizado de la UE
IPC armonizado de la UE
ADP Cambio de empleo
PIB
Ingreso personal
Gasto personal
Inventarios al por mayor
indice de precios del PIB
Consumo personal
indice de precios PCE basico
indice de precios PCE basico
indice de precios PCE
PMI Chicago
Tasa de desempleo urbano
Tasa de interés
indice de grandes fabricantes de Tankan
Estimacion de capex de Tankan para la industria
Perspectivas de Tankan Large Mfg
indice de grandes productos no manuf de Tankan
Persp. Tankan para grandes empresas no manuf
indice precios vivienda
indice precios vivienda
PMI manufacturero S&P Global
PMI manufacturero S&P Global
PMI manufacturero S&P Global
S&P Global/BME Alemania Fabricacion...
PMI del sector manufacturero de la eurozona
Tasa de desempleo
PMI manufacturero S&P Global

Tasa de desempleo
Actividad econémica
Actividad econémica
Peticiones iniciales de desempleo
Reclamos continuos
PMI manufacturero S&P Global
ISM manufacturero
Gasto en construccion
Precios pagados ISM
Tasa de desempleo

IPC de Tokio subyacente

Relacién puestos de trabajo y solicitantes

Aug
Aug
Sep
Sep P
Sep P
Sep P
Sep P
Sep P
Aug
Sep F
Sep
Jul

Sep
Aug P
Aug
Aug P
Aug
Sep
Sep
Sep
Sep
Aug
2TF
2TF
Sep P
Sep P
Sep P
Sep P
Sep
Sep
Sep
Sep
Sep P
Sep P
Aug
Aug
Sep P
Sep P
Sep P
Sep P
Sep
2TT
Aug
Aug
Aug P
2TT
2TT
2TT
Aug
Aug
Sep
Aug
Sep 30
3T
3T
3T
3T
3T
Sep
Sep
Sep
Sep
Sep F
Sep F
Sep F
Aug
Sep F
Aug
Aug
Aug
Sep 26
Sep 19
Sep F
Sep
Aug
Sep
Aug

Sep

Aug

Millones de USD
Millones de USD
Indicador
Var. anual (%)
Var. anual (%)
Var. mensual (%)
Var. mensual (%)
Var. anual (%)
Miles
Indicador
Var. mensual (%)
Var. mensual (%)

Indicador
Var. mensual (%)
Var. anual (%)
Var. anual (%)
Var. mensual (%)
Indicador
Indicador
Indicador
Indicador
Var. anual (%)
Var. trimestral (%)
Var. anual (%)
Var. anual (%)
Var. anual (%)
Var. mensual (%)
Var. mensual (%)
Miles
Tasa (%)
Indicador
Indicador
Var. anual (%)
Var. mensual (%)
Tasa (%)
Var. anual (%)
Var. anual (%)
Var. mensual (%)
Var. anual (%)
Var. mensual (%)
Miles
Var. trimestral (%)
Var. mensual (%)
Var. mensual (%)
Var. mensual (%)
Var. mensual (%)
Var. mensual (%)
Var. trimestral (%)
Var. anual (%)
Var. anual (%)
Indicador
Tasa (%)
Tasa (%)
Indicador
Var. mensual (%)
Indicador
Indicador
Indicador
Var. mensual (%)
Var. anual (%)
Indicador
Indicador
Indicador
Indicador
Indicador
Tasa (%)
Indicador
Tasa (%)
Var. anual (%)
Var. mensual (%)
Miles
Miles
Indicador
Indicador
Var. mensual (%)
Indicador
Tasa (%)

5 3 5 55

Var. anual (%)

Indicador

-$8110m
-847.5m
11.6
4.3%
4.6%
0.70%
0.7%
2.9%
56.1k
-16.5
-0.22%
0.0%

89.4
-0.2%
3.7%
3.9%
2.1%
49.8
49.0
515
51.4
8.2%
0.4%
1.2%
2.4%
2.6%
0.7%
0.7%
4.0k
6.4%
89.9
94.5
3.2%
0.1%
9.5%
2.2%
2.9%
0.2%
2.9%
0.2%
38k
1.5%
0.4%
0.2%
1.3%
6.4%
3.4%
3.6%
3.3%
3.7%
471
8.5%
12.00%
22
11.5%
17
37
28
0.2%
1.6%
49.5
49.6
50.3
53.8
52.7
5.8%
52.0

6.4%
-1.5%
-1.7%
197k
1719k
57.0
54.6
-0.5%
711
2.4%

1.8%

-$5763m
1680.0m
7.3
4.7%
4.9%
0.10%
0.6%
3.2%
56.6k
-16.5
1.55%
0.1%

90.0
1.2%
3.2%
6.6%
-1.0%
50.1
49.3
51.7
51.2
7.0%
0.4%
1.2%
2.8%
3.1%
-0.5%
-0.5%
2.0k
6.4%
90.5
94.4
3.7%
1.7%
4.6%
3.1%
0.5%
3.2%
0.5%
70k
1.5%
0.5%
0.9%
0.3%
6.4%
3.4%
3.6%
3.3%
3.7%
51.2
8.3%
12.00%
25
12.2%
22
36
30
0.1%
1.4%
50.2
50.0
50.3
53.8
52.7
5.8%
52.0

6.4%
1.1%

200k
1740k
57.0
55.0
0.1%
72.0
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0.4%
1.2%
2.6%
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57%
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200k
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Investigaciones Econémicas

. Calendario econéomico de esta semana

Fecha Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo ConsensoProndstico propic Tendencia
Lunes 28 de septiembre 06:30 BRA Saldo actual de la cuenta Aug Millones de USD -$8110m -35763m -35239m 1
07:00 MEX Balanza comercial Aug Millones de USD -847.5m 1680.0m 1600.5m 1
09:30 US Vi Fed Dallas Sep i 11.6 7.3 93 1
Martes 29 de septiembre  02:00 ESP IPC SepP Var. anual (%) 4.3% 47% 46% 1
02:00 ESP IPC armonizado de la UE SepP Var. anual (%) 46% 49% 438% 1
02:00 ESP IPC SepP Var. mensual (%) 0.70% 0.10% 0.0% 1
02:00 ESP IPC armonizado de la UE SepP Var. mensual (%) 0.7% 0.6% 0.5% 1
02:00 ESP IPC basico SepP Var. anual (%) 2.9% 3.2% 3.0% ki
03:30 UK Aprobacion de hipotecas Aug Miles 56.1k 56.6k 56.3k 1
04:00 EURC Confianza del consumidor SepF Indicador -16.5 -16.5 -16.5 =
06:00 BRA Inflacion IGPM Sep Var. mensual (%) -0.22% 1.55% 1.46% 1
08:00 US indice de precios de la vivienda FHFA (mes a mes Jul Var. mensual (%) 0.0% 0.1% 0.1% 1
09:00 US C Board i Sep Indicador 894 90.0 896 1
18:50 JAP  Produccion industrial Aug P Var. mensual (%) -02% 1.2% 1.0% 1
18:50 JAP  Ventas minoristas Aug Var. anual (%) 3.7% 3.2% 35% 1
18:50 JAP  Produccion industrial Aug P Var. anual (%) 3.9% 6.6% 7.3% ki
18:50 JAP Ventas minoristas Aug Var. mensual (%) 2.1% -1.0% -1.5% 1
20:30 CHI  PMI manufacturero Sep Indicador 493 50.1 50.4 ¢
20:30 CHI  PMI no manufacturero Sep Indicador 490 493 49.0 =
20:45 CHI RatingDog China PMI Mfg Sep Indicador 515 51.7 510 1
20:45 CHI _ PMI servicios Sep i 514 51.2 5151
Miércoles 30 de sept 00:00 JAP Inicios de construccion de viviendas Aug Var. anual (%) 8.2% 7.0% 7.8% 1
01:00 UK PIB 2TF Var. trimestral (%) 0.4% 0.4% 0.4% =
01:00 UK PIB ZFE: Var. anual (%) 1.2% 12% 1.2% =
01:45 FRA IPC SepP Var. anual (%) 2.4% 28% 2.6% 1
01:45 FRA IPC armonizado de la UE SepP Var. anual (%) 26% 3.1% 2.9% 1
01:45 FRA IPC SepP Var. mensual (%) 0.7%  -05%  -0.8% 1
01:45 FRA IPC armonizado de la UE SepP Var. mensual (%) 0.7% -0.5% -0.8% 1
02:55 ALE Variacion del desempleo (en miles) Sep Miles 4.0k 2.0k 2.0k 1
02:55 ALE Tasade itudes de subsidio por Sep Tasa (%) 6.4% 6.4% 6.4% =
03:00 ITA  Confianza manufacturera Sep Indicador 899 90.5 90.3 1
03:00 ITA indice de confianza del consumidor Sep Indicador 945 944 944 1
04:00 ITA  IPC armonizado de la UE SepP Var. anual (%) 3.2% 3.7% 3.4% 1
04:00 ITA  IPC armonizado de la UE SepP Var. mensual (%) 0.1% 1.7% 1.5% 1
07:00 CLP Tasa de desempleo Aug Tasa (%) 9.5% - 9.5% =
07:00 CLP Ventas minoristas Aug Var. anual (%) 22% 46% 4.4% 1
07:00 ALE IPC SepP Var. anual (%) 2.9% 31% 3.0% 1
07:00 ALE IPC SepP Var. mensual (%) 0.2% 0.5% 0.3% 1
07:00 ALE IPC armonizado de la UE SepP Var. anual (%) 2.9% 3.2% 3.0% 1
07:00 ALE IPC armonizado de la UE SepP Var. mensual (%) 0.2% 0.5% 0.3% 1
07:15 US  ADP Cambio de empleo Sep Miles 38k 70k 65k 1
07:30 US PIB 2TT  Var trimestral (%) 1.5%  1.5% 15% =
07:30 US  Ingreso personal Aug Var. mensual (%) 0.4% 0.5% 0.4% =
07:30 US  Gasto personal Aug Var. mensual (%) 0.2% 0.9% 0.6% 1
07:30 US  Inventarios al por mayor Aug P Var. mensual (%) 1.3% 0.3% 0.5% 1
07:30 US indice de precios del PIB 2T Var. mensual (%) 6.4% 6.4% 6.4% =
07:30 US  Consumo personal 2TT Var. mensual (%) 3.4% 3.4% 3.4% =
07:30 US indice de precios PCE basico 2TT Var. trimestral (%) 3.6% 3.6% 3.6% =
07:30 US indice de precios PCE basico Aug Var. anual (%) 3.3% 3.3% 3.35% 1
07:30 US indice de precios PCE Aug Var. anual (%) 3.7% 3.7% 3.76% 1
08:45 US  PMI Chicago Sep Indicador 471 512 492 1
10:00 COL Tasa de desempleo urbano Aug Tasa (%) 8.5% 8.3% 8.0% 1
13:00 COL Tasa de interés Sep 30 Tasa (%) 12.00% 12.00% 12.00% =
18:50 JAP indice de grandes fabricantes de Tankan 3T Indicador 22 25 25 1
18:50 JAP  Estimacion de capex de Tankan para la industria 3T Var. mensual (%) 11.5% 122% 12.2% 1
18:50 JAP Perspectivas de Tankan Large Mfg 3L Indicador 17 22 22 1
18:50 JAP indice de grandes productos no manuf de Tankan 3T Indicador 37 36 36 1
18:50 JAP Persp. Tankan para grandes empresas no manuf 3T Indicador 28 30 30 1
UK indice precios vivienda Sep Var. mensual (%) 0.2% 0.1% -0.1% 1
UK indice precios vivienda Sep Var. anual (%) 1.6% 1.4% 1.2% 1
Jueves 1 de octubre 02:15 ESP  PMI manufacturero S&P Global Sep Indicador 495 502 49.7 1
02:45 ITA  PMI manufacturero S&P Global Sep Indicador 496 50.0 496 =
02:50 FRA PMI manufacturero S&P Global SepF Indicador 503 503 503
02:55 ALE S&P Gl ia Fabri SepF Indicador 538 538 538
03:00 EURC PMI del sector manufacturero de la eurozona Sep F  Indicador 527 527 527 =
03:00 ITA Tasa de desempleo Aug Tasa (%) 5.8% 5.8% 57% 1
03:30 UK PMI manufacturero S&P Global Sep F  Indicador 52.0 520 520 =
04:00 EURC Tasa de desempleo Aug Tasa (%) 6.4% 6.4% 6.4% =
06:30 CLP Actividad econémica Aug Var. anual (%) -15%  1.1% 1.0% 1
06:30 CLP  Actividad econémica Aug Var. mensual (%) -1.7% - 0.5% 1
07:30 US  Petici iniciales de d pl Sep 26 Miles 197k 200k 200k 1
07:30 US  Reclamos continuos Sep 19 Miles 1719k 1740k 1743k 1
08:45 US  PMI manufacturero S&P Global SepF  Indicador 57.0 57.0 57.0 =
09:00 US  ISM manufacturero Sep Indicador 546 55.0 546 =
09:00 US  Gasto en construccion Aug Var. mensual (%) -0.5% 0.1% -0.1% 1
09:00 US  Precios pagados ISM Sep Indicador 711 720 714 1
18:30 JAP Tasa de desempleo Aug Tasa (%) 2.4% 2.4% 2.4% =
18:30 JAP IPC de Tokio subyacente Sep Var. anual (%) 1.8% 2.4% 2.0% 1
18:30 JAP Relacion puestos de trabajo y solicitantes Aug Indicador 1.18 1.18 1.18 =
18:30 JAP IPC de Tokio Sep Var. anual (%) 1.9% 2.5% 2.2% 1
Viemes 2 de octubre 03:00 ITA  Ventas minoristas Aug Var. anual (%) 0.8% 1.0% 1.0% 1
04:00 EURCIPC SepP Var. anual (%) 3.2% 3.6% 3.5% 1
04:00 EURCIPC SepP Var. mensual (%) 0.4% 0.5% 0.4% =
04:00 EURC Estimacion del IPC SepP Var. anual (%) 3.2% 3.7% 3.5% 1
04:00 EURC IPC basico SepP Var. anual (%) 2.4% 2.5% 2.4% =
07:30 US  Cambio en nominas no agricolas Sep Miles 162k 100k 98k 1
07:30 US  Tasa de desempleo Sep Tasa (%) 4.10% 4.10% 410% =
07:30 US  Cambio en las néminas de fabricacion Sep Miles 16k 10k 13k 1
09:00 US  Pedidos de bienes duraderos Aug F Var. mensual (%) 0.00% 0.00% 0.00% =
09:00 US  Pedidos de fabrica Aug Var. mensual (%) 0.90% -0.10% 0.00% |
09:00 US  Pedidos de bienes duraderos ex transporte Aug F Var. mensual (%) 0.30% 0.30% 0.30% =

AV

Accl&no
&Valore:
Gende 4%

es para bodos



Investigaciones Econémicas

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 Flan 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
recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto
2555 de 2010, ni una indicacién 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 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
interpretacién 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 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 anélisis financiero y legal para efectos

e tomar cualquier decisién de inversiéon. 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 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 informacion aqui contenida puede ser
objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracién de los autores no esta asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacién y cualquier documento preliminar sobre los
productos aqui mencionados no constituyen una oferta pulblica vinculante, por lo cual, tanto la
presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2026
Acciones & Valores S.A
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