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Mercado cambiario
Hoy, USD/COP operara en modalidad next day

ﬂ.‘ *

Lunes, 01 septiembre 2025

| Resumen

e El dolar estadounidense inicia la semana presionado a la baja, acumulando cinco sesiones
consecutivas de pérdidas.

¢ E]l EUR /USD mantiene su impulso, apoyado principalmente en la debilidad generalizada del ddlar.
e El GBP/USD se mantiene firme sobre 1.35, en su nivel mas alto desde mediados de agosto.

| Narrativa de los mercados

En EE.UU,, a pesar del feriado del Dia del Trabajo, los inversores estan atentos a los proximos datos
de néminas no agricolas y a las encuestas de empleo como el informe de ADP, que influiran en la
decision de la Fed. A pesar de que el indice de precios PCE confirm¢ la persistencia de los aumentos,
los mercados mantienen una alta probabilidad del 88% de un recorte de 25 pbs en la proxima
reunién. La incertidumbre también es alta debido a un fallo judicial que declar6 ilegales la mayoria
de los aranceles de Trump, aunque la administracion sigue adelante con las negociaciones
comerciales. En la Eurozona, el panorama es mas optimista, con el PMI manufacturero de HCOB de
agosto subiendo a 50.7, indicando la primera expansion desde junio de 2022. La tasa de desempleo
también descendié a un minimo histérico del 6.2% en julio, lo que subraya la fortaleza del mercado
laboral. El Reino Unido mostré un dinamismo en su mercado de crédito, con las aprobaciones de
hipotecas de compra de vivienda alcanzando 65,352 en julio, el nivel mas alto desde enero, y el
endeudamiento neto de crédito al consumo en £1,600 millones. Sin embargo, su PMI manufacturero
cay6 a 47.0, la undécima contraccion consecutiva.

En China, la actividad fabril se recuperd, con el PMI manufacturero subiendo a 50.5 en agosto, la
lectura mas alta desde marzo. Por otro lado, Japén mostrd un robusto crecimiento del 7.6% en el
gasto de capital del segundo trimestre, aunque su PMI manufacturero se contrajo por
decimotercera vez en 14 meses, cayendo a 49.7. En México, la inminente propuesta de un
incremento arancelario a las importaciones chinas busca proteger a la industria nacional,
especialmente al sector automotriz, que vio la importaciéon de mas de 90,000 vehiculos chinos en
los primeros cuatro meses de 2025. Este movimiento plantea un dilema entre la proteccién de la
industria y el riesgo de represalias comerciales. Por su parte, Brasil la deuda ptblica bruta se
expandi6 al 77.6% del PIB en julio y un déficit presupuestario nominal que alcanzé los R$175.6 mil
millones. A pesar de estos desafios, Brasil y México planean fortalecer sus lazos comerciales con la
firma de nuevos acuerdos. Finalmente, Colombia mostré una mejora en su mercado laboral, con la
tasa de desempleo bajando al 8.8% en julio, la mas baja en un afio. Hoy el ministro de Hacienda,
Germéan Avila, presentara en el Congreso la Ley de Financiamiento, una propuesta polémica que
busca recaudar alrededor de COP$26B para el Presupuesto General de 2026. Esta semana estara en
la mira la publicacion de los datos de inflacion el viernes por parte del DANE.
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https://youtube.com/shorts/Qkxlduxqjk8

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

. . Calendario economico del dia
Materias primas

. . . ; Esperado  Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado Consenso Accivalores observada fesperada
Commodity Ult. preCiO Var (%) coL Balanza cuenta corriente 2Q Millenes USD -2290 pendiente -2600 -2600 1
04:00 EURO Tasa de desempleo Jul % tasa 6,20% 6,20% 6,20% 6,20% =
. o, 01:00 UK casas nacionales MoM Aug Var.mensual (%) 0,60% -0,10% 0,10% 0,00% 1
Maiz 419.25 2.26% 01:00 UK nacionales YoY Aug Var.anual (%) 2,40% 2,10% 2,70% 270% 1
02:15 ESp PMI de fabricacion de Espafia HCOB Aug Indicador 519 54,3 521 515 T
0, 02:45  ITA PMI de fabricacion de Italia HCOB Aug Indicador 498 50,4 498 495 T
plata 41445 177 /O 03:00 ITA Tasa de desempleo Jul % tasa 6,30% 6,00% 6,20% 6,20% L
03:30 UK Aprobaciones hipotecas Jul Miles 64,2 65,35 64 64,2 T
W rT 0, 07:30 CLP Actividad economica YoY Jul Var.anual (%) 3,10% 1,80% 2,00% 3,90% 1
I 64'75 116 K) 18:50  JAP Base monetaria YoY Aug Var.anual (%) -3.90% pendiente 3.50% -4,50% T
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
Brent 68.25 1.14%
, .
CasIN 3,031 113% | Dolar estadounidense
Oro 3541.52 0.72% El délar estadounidense' inicia la semana presionado a la baja, cotizando cerca de 97.60 y
acumulando cinco sesiones consecutivas de pérdidas, en un movimiento técnico que mantiene la
Café 4815 0.15% formacion de canal descendente y un RSI de 14 dias por debajo de 50, lo que refuerza el sesgo
bajista. La debilidad responde a la expectativa de los inversionistas frente a una agenda cargada de
Cobre 4.5855 -0.11% datos laborales, que resultaran determinantes para la proxima decision de la Fed, donde el

mercado ya descuenta con 88% de probabilidad un recorte de 25 pbs. A ello se suma la
incertidumbre derivada del altimo dato de inflacién PCE, que confirmé presiones persistentes en
los precios, y el ruido comercial tras el fallo judicial que declar¢ ilegales la mayoria de los aranceles
reciprocos de la administracion Trump, factores que mantienen el dolar en minimos de ocho
semanas y con un tono fragil de corto plazo.

Fuente: Investing

| Peso colombiano (COP)

El peso colombiano cerr6é agosto como la segunda moneda mas fuerte a nivel global, con una
apreciacion del 4.92%. La debilidad del délar estadounidense, el atractivo de los mercados
emergentes y el diferencial de tasas favorable para el peso, siguen impulsando su ventaja relativa
frente al dolar. Hoy, debido al festivo en EE.UU., el USD/COP operara en modalidad next day en
una jornada con baja volatilidad y a la expectativa de la radicaciéon en el Congreso de la Reforma
Tributaria 3.0. Por lo tanto, para la jornada de hoy, anticipamos un rango comprendido entre
COP$4,000 y COPS$4,030 con extensiones en COPS$3,985 y COP$4,050 por dolar.

| Euro

El euro mantiene su impulso sobre 1.17 d6lares al inicio de septiembre, apoyado principalmente en
la debilidad generalizada del dolar por el aumento de las expectativas de recorte de tasas de la Fed
y las dudas sobre su independencia, lo que le permiti6 extender la ganancia de 0.8% registrada en
agosto y ubicarse cerca de maximos de seis semanas. Sin embargo, los comentarios de la
presidenta Lagarde del BCE no lograron dar un mayor soporte a la divisa, mientras los
inversionistas se concentran en los datos laborales de EE.UU. para precisar la magnitud de la
decision de la Fed este mes. Por su parte, la incertidumbre comercial persiste tras el fallo judicial
que invalidé buena parte de los aranceles de Trump y la propuesta de la Comision Europea de
eliminar tarifas a bienes industriales de EE.UU., lo que podria generar reducciones reciprocas en
gravamenes a autos europeos. En el plano politico, las tensiones en Francia de cara al voto de
confianza del 8 de septiembre también aportan un trasfondo de volatilidad al euro.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se mantiene firme sobre 1.35 dolares, en su nivel mas alto desde mediados de
agosto, favorecida por la debilidad generalizada del ddlar ante la expectativa de un recorte de 25
pbs por parte de la Fed en septiembre, la incertidumbre sobre su independencia y el ruido en
torno a los aranceles de la administraciéon Trump. Aunque la sesion se desarrolla con bajo volumen
por el feriado en EE.UU.,, lo que podria aumentar la volatilidad, la atencion de los inversionistas en
Reino Unido se centra en el retorno del Parlamento tras el receso de verano, con el presupuesto
de otofio en la agenda y las comparecencias de miembros del BoE, que podrian dar sefiales sobre
el rumbo de la politica monetaria y la calibracion del ajuste cuantitativo.

! Valor correspondiente al Indice DXY que mide la fortaleza del dolar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el d6lar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espafiol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).

BoJ: acronimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan).

Bonos TIPS: bonos indexados a la inflaciéon de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acronimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Autonomo de la Regla Fiscal

Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un
activo con mayor rendimiento.

Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros.
Default: impago de la deuda.

Dot plot: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de
referencia.

EIA: acrénimo en inglés para la Administracion de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.

FOMC: acronimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acrénimo para Indice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia (Overnight
Index Swaps).

PBoC: acrénimo en inglés para Banco Popular de China (People's Bank
of China).

PCE: acrénimo en inglés para el Indice de Precios del Gasto en
Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).
PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacion.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable
econdmica.

Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en
acciones, bonos o indices.

Spread: la diferencia de precio entre los precios de compra y de venta
para un activo.

UE: Uni6n Europea.

UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder
adquisitivo basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de
vivienda y preservar el valor del dinero prestado.

| 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 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 intenciéon 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 andlisis 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 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 decision 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 Ginicamente 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 informacién aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no est 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. © 2025 Acciones &
Valores S.A.
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