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| Resumen

e El dblar estadounidense cae ante el deterioro laboral en EE.UU., mientras la solidez de la Eurozona
impulsa al euro.

Desempeiio USD/COP e El EUR/USD se mantiene firme en 1.16, sostenido por expectativas de una Fed mas dovish pese a
crecientes riesgos fiscales en Europa.
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. . Calendario economico del dia
Materias primas

Esperado  Esperado Tendencia
Consenso Accivalores observada/esperada

) ) 0730 US Cambio en néminas no agricolas Aug Miles 3 22 7 7
Commodlty Ult. precio Var (%) 0400 EURO PIB SA QoQ 2QT  Vartrimestral %) 010% 010% 010% 010%
0400 EURO PIB SA Yoy 2QT  Varanual(%)  140% 140% 140% 140%

00:00  JAP indice lider CI Jul p Indicador 1056 1059 1058 1057

Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado

1
;
0, 0100  ALE Ordenes de fabricas MoM Jul Var.mensual (%) -1,00% -2,90% 0,50% 0,60% 1
CObre 4'6 0'91 A) 0100 UK Ventas al por menor inc carb autos MoM Jul Var.mensual (%) 0,90% 0,60% 0,40% 0,20% T
0100 UK Ventas al por menor inc carb autos YoY Jul Var.anual (%) 1,70% 1,10% 1,30% 1,20% 1
0100 UK Ventas al por menor sin carb autos MoM Jul Var.mensual (%) 0,60% 0,50% 0,30% 0,20% T
1 0O, 0100 UK Ventas al por menor sin carb autos YoY Jul Var.anual (%) 180% 1,30% 1,10% 0,90% 1
MalZ 421 * 88 069 A’ 07:30  US ‘Tasa de desempleo Aug % tasa 4,20% 4,30% 430% 4.20% =
07:30 us ‘Cambio en néminas-manufactura Aug Miles -11 -12 -5 -82 1
18:00 COL IPC YoY Aug Var.anual (%) 4,90% pendiente 5,13% 5,18% T
0, 18:00 COL 1PC (MoM) Aug Var.mensual (%) 0,28% pendiente 0,23% 0.27% 1l
O ro 3 6 074 O ° O 2 % 1800 COL IPC subyacente YoY Aug Var.anual (%) 4,89% pendiente  4,94% 499% 1
18:00  COL 1PC MoM Aug (%) 0.15% pendiente 0.21% 0.26% 1
Plata 41.333 -0.20% Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
o , .
Gas N 3.067  -0.23% | Délar estadounidense
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Brent 66.47 0.78% El dolar estadounidense' retrocede hasta 97.7 el viernes, presionado por la caida de los

rendimientos de los Treasuries de corto plazo y por sefiales mas claras de deterioro en el mercado

laboral estadounidense. La creaciéon de apenas 22 mil empleos no agricolas en agosto, muy por

debajo de las plazas esperadas, junto con un aumento de la tasa de desempleo reforzé las apuestas

de que la Fed reinicie este mes un ciclo de recortes que podria sumar tres reducciones en el afio.

Fuente: Investing Este sesgo dovish contrasté con la Eurozona, donde el empleo mostré solidez y la inflacion
repunto, lo que llevo al mercado a descartar nuevos recortes del BCE en 2025 y a impulsar al euro,
la divisa de mayor ponderacién dentro del DXY.

WTI 62.93 -0.87%

Café 4388 -0.88%

| Peso colombiano (COP)

El peso colombiano liderd ayer las ganancias en Latinoamérica, avanzando 0,5% hasta COPS$3,986
por primera vez desde julio, favorecido por la expectativa de recortes de tasas de la Fed en
septiembre. Hoy, los datos mas recientes del mercado laboral en EE.UU. refuerzan ese escenario
de flexibilizacién monetaria, lo que ha generado una caida del 0,6% en el dolar a nivel global y una
apreciacion promedio del 0,5% en las monedas de la region. En este contexto, la presion bajista
sobre la tasa de cambio local podria persistir, por lo que anticipamos un rango de negociacion
entre COPS$3,955 y COP$4,005, con posibles extensiones hacia COP$3,935 y COP$4,020 por dolar.

| Euro

El euro se mantuvo estable en torno a 1.16, acompafniado por la calma en los mercados de renta fija
y la cautela de los inversionistas a la espera del informe de noéminas no agricolas en EE.UU. El
debilitamiento reciente del mercado laboral estadounidense —reflejado en la creacion de solo 54
mil empleos privados en agosto segun la encuesta ADP, frente a los 106 mil revisados de julio y por
debajo de lo previsto— ha fortalecido las expectativas de una Fed mas dovish. A esto se suman
otros indicadores que apuntan a menor demanda laboral, como la caida de vacantes a minimos de
casi un ano y el repunte de solicitudes de subsidio por desempleo. En Europa, resurgen los riesgos
fiscales por mayores compromisos en defensa y nuevas inversiones en infraestructura en
Alemania, mientras que la atencién politica se centra en la votacion de confianza del primer
ministro francés Franc¢ois Bayrou, prevista para el 8 de septiembre.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se mantuvo ligeramente por encima de 1.34, apoyada en la moderacién de la
volatilidad en los mercados de bonos y a la espera del reporte de néminas no agricolas en EE.UU.,
tras una serie de datos laborales débiles que reforzaron las expectativas de recortes de tasas por
parte de la Fed hacia finales de afio. La encuesta ADP mostro6 la creacion de apenas 54 mil empleos
privados en agosto, muy por debajo de lo previsto y en fuerte desaceleracion frente a julio,
mientras que otras cifras apuntaron a menor dinamismo laboral con vacantes en minimos desde
2024 y un repunte de las solicitudes de subsidio por desempleo. En el frente local, la libra enfrenta
presiones por la incertidumbre fiscal previa al Presupuesto de Otorio en noviembre, a la vez que el
gobernador del BoE, Andrew Bailey, advirti6é sobre una mayor incertidumbre respecto al calendario
de recortes de tasas, lo que llevd al mercado a descartar nuevas reducciones este afio y a
proyectar la proxima decision para abril.

! 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.
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