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| Resumen

e El ddlar se mantiene volatil y con sesgo bajista ante riesgos fiscales en EE.UU. y expectativas
limitadas de recortes de la Fed.

Desempeiio USD/COP e El euro consolida terreno en torno a 1.17 do6lares, sostenido por la debilidad del ddlar pero limitado
por riesgos internos y tensiones comerciales externas.
. P"_";‘::I‘H‘:“‘}‘;T_ — bromedio 200D e La libra se sostiene cerca de 1.34 ddlares, apoyada en sefales de disciplina fiscal pero limitada por
700 un panorama econdémico interno complejo.
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L b - En EEUU, la fortaleza econdémica desafia las expectativas de una flexibilizacion monetaria
CBELD inminente. La revision al alza del PIB del 2T25 a un 3.8% anualizado, junto con un mercado laboral
$3,700 robusto, modera las apuestas sobre recortes de tasas por parte de la Fed, que se limitan a una
$3,500 expectativa de ~40 pbs para fin de afio. La atencion se centra en el riesgo de un cierre parcial del
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G UL U gobierno y en el préximo informe de néminas no agricolas, cuyo resultado sera decisivo para la
; ; ; ; 5 8 é ; ; g ; ; ; politica monetaria. Adicionalmente, la posible imposicion de nuevos aranceles a productos

electrénicos afiade una capa de incertidumbre inflacionaria. La Eurozona aunque el Indicador de
Sentimiento Econdémico (ESI) mejoré marginalmente a 95.5 gracias a la confianza del consumidor,

Depreciacion () / Apreciacién (- los sectores industrial (-10.3) y de servicios (3.6) muestran debilidad. Se observa una notable
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divergencia geografica, con mejoras en Espafia e Italia frente a un deterioro en Alemania (-0.4 a
20% .2 . <2 ~ . . .
89.3). La aceleracion de la inflacion en Esparia subraya los persistentes desafios de precios para el
tk o T 359% BCE. En el Reino Unido, prevalece la disciplina fiscal ante un crecimiento proyectado inferior al 1.5%
0% : R % ara 2025 y una inflacién cercana al 4%. El gobierno ha reafirmado su compromiso con la
-10% estabilidad, mientras que los datos del mercado inmobiliario reflejan cautela, con una caida en la
o aprobacion de hipotecas a 64,700 y una moderacion en el endeudamiento neto a £4.3 mil millones.
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SIS I3 IIS88 88 En China el beneficio industrial registr6 un notable repunte del 20.4% interanual en agosto,
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888888778883 revirtiendo caidas previas. La proxima sesion plenaria del Partido Comunista para delinear el XV
8 &P EGZO PO O]E G Plan Quinquenal sera clave para la direccion econémica a largo plazo. En Japon, el desafio central es
T la dindmica de precios y salarios. A pesar de un aumento del 3.4% en los salarios nominales, los
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$200 | (diferencia valor mis y min en el dia) salarios reales se contrajeron un 0.2% en julio, manteniendo la presion sobre el BoJ para una posible
$180 normalizacién monetaria, con una prevision de inflacién subyacente del 2.7% para 2025. México, con
gﬁg una inflacién general controlada en 3.74%, ha continuado su ciclo de recortes, situando la tasa de
$120 referencia en 7.50%, apoyado por la postura mas laxa de la Fed. En Brasil, se observa una
s;gg """"""""""" desaceleracion en el ritmo de endeudamiento; el crecimiento del crédito total se modero al 10.1%
$60 | b AL alh . o Mad [\ 48.9 interanual, sugiriendo una futura moderacion de la actividad econoémica. Finalmente, en Colombia,
2;2 esta semana el mercado estara atento a la decision de politica monetaria del BanRep en donde el
50 | consenso de analistas espera que la junta directiva mantenga la tasa intervencion inalterada en
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DI T T T 9.25%. El martes el DANE publica el informe del mercado laboral.
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Calendario econdmico del dia
Monto diario negociado Hora Pais Evento Periodo  Unidad Previo  Observado Coperado  Esperado T“L;de“"i“ a
$2.500 Monto negociado = =promedio 50D e bl (el Gy
! promedio200D 09:00  US Vtas pendientes viviendas(MoM) Aug  Varmensual(%)  -040%  pendiente 0,10% -0,20% 7
09:30 us Actividad manuf Fed Dallas Sep Indicador -18 pendiente -15 -16 T
SZ'OOO 06:00 BRA FGV inflacion IGPM MoM Sep Var.mensual(%) 0,36% 0,42% 0,32% 0,35% T
07:00 MEX Tasa de desempleo NSA Aug % tasa 2,71% 2,93% 2,85% 2,83% T
§1,500 1,308.97 0200 ESP IPC YoY SepP  Varanual(%) 270% 2,.90% 3,10% 3,00% L
TRl AL LR L 3 PoRIR A 0200 ESP IPC UE armonizado YoY Sep P Var.anual(%) 2,70% 3,00% 3,00% 3,00% =
$1,000 L' 02:00 ESP IPC (MoM) SepP  Varmensual(%) 0,00% 0,40% 0,20% -0,20% T
02:00 ESP IPC UE armonizado MoM Sep P Var.mensual(%) 0,00% 0,10% 0,20% 0,10% 1
$500 02:00 ESP IPC subyacente YoY Sep P Var.anual(%) 2,40% 2,30% 2,50% 2,60% l
03:30 UK Aprobaciones hipotecas Aug Miles 654 647 647 65,7 =
20:30  CHI PMI de fabricacion Sep Indicador 494 pendiente 49,6 49,9 T
$0 B T 20145 CHI PMI de China fabrica Sep Indicador 50,5 pendiente 50,2 50,1 1
g g g g q g o g o a o 20:30  CHI PMI no de fz c Sep Indicador 50,3 pendiente 50,3 50,2 =
g 8658827 9858333 2045 CHI PMI de China servicios RatingDog Sep Indicador 53 pendiente 523 52,9 L
%' s é 5‘ = 5‘ 8 5 = é é ) 2045 CHI PMI de China composite RatingDog Sep Indicador 51,9 pendiente 517 51,8 1
& L) © 18:50  JAP Produccion industrial MoM AugP  Var.mensual(%) -1,20% pendiente -0,80% -0,60% T
Fuente: Banrep 18550  JAP Ventas al por menor YoY Aug Var.anual(%) 030% pendiente 1,00% 1,10% 7
18:50 JAP Produccion industrial YoY Aug P Var.anual(%) -0,40% pendiente -0,90% -0,50% 1
T

18:50  JAP Ventas al por menor MoM Aug Var.mensual(%) -1,60% pendiente 1,20% 1,00%
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| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' se mantiene presionado en torno al nivel de 98 puntos, con ventas
moderadas que reflejan la combinacién de riesgos fiscales y expectativas de politica monetaria en
EE.UU. El inminente vencimiento del plazo para aprobar el presupuesto federal eleva la
probabilidad de un cierre parcial del gobierno, lo que genera cautela en los mercados al tiempo
que se aproxima la publicacion de datos clave como las néminas no agricolas, las vacantes
laborales y el ISM manufacturero. A pesar de que los indicadores recientes de actividad y consumo
han reducido el margen para recortes agresivos de la Fed, los operadores siguen valorando cerca
de 40 pbs de alivio monetario hacia fin de afio, lo que mantiene al dolar en un rango volatil frente a
sus principales pares, con mayor debilidad frente al euro, la libra y el yen.

| Peso colombiano (COP)

Hoy el panorama cambiario global estd marcado por un dolar que opera con sesgo bajista,
presionado por la creciente incertidumbre en torno a un posible cierre parcial del gobierno en
EE.UU. y la expectativa de datos macroecondémicos clave esta semana. Este contexto ha favorecido
avances moderados en otras monedas emergentes, un comportamiento que, en particular, podria
favorecer el desempefio del peso colombiano. Tras cerrar su primera semana de pérdidas en un mes,
la moneda local podria beneficiar su avance en la cautela del mercado externo, el menor apetito por
dolares y las expectativas de que el BanRep mantenga su politica monetaria sin cambios en la
jornada de mafana. Por lo tanto, para este lunes anticipamos un rango de negociacion para el
USD/COP comprendido entre COPS$3,870 y COPS$3,920, con eventuales movimientos hacia
COPS$3,850 y COP$3,935 por dolar.

| Euro

El euro se mantiene en una fase de consolidacién en torno a 1.17 dolares, favorecido por la
debilidad reciente del billete verde ante los riesgos de un eventual cierre del gobierno en EE.UU. y
la expectativa de datos laborales clave que definiran el ritmo de recortes de la Fed. Aunque la
moneda encuentra soporte en el menor apetito por délares, su desempefio sigue condicionado por
un panorama interno mixto: los PMIs sugieren recuperacion en servicios mientras la industria
manufacturera contintia en contraccion, y el BCE mantiene estable su postura al dar sefiales de
haber concluido el ciclo de recortes. A nivel externo, la atencién también se concentra en
tensiones comerciales crecientes, como los aranceles anunciados por EE.UU. sobre productos
farmacéuticos y la respuesta de Bruselas frente al acero chino, factores que podrian anadir
volatilidad al euro en el corto plazo.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se consolida en torno a 1.34 délares, favorecida por la reciente debilidad del délar
y por sefales internas de compromiso fiscal en el Reino Unido tras el discurso de la canciller
Rachel Reeves, que reforz6 la expectativa de disciplina en el manejo de las cuentas publicas. No
obstante, el contexto doméstico sigue siendo desafiante: la economia britanica proyecta un
crecimiento inferior al 1.5% en 2025 y la inflacion apunta a repuntar hacia 4% en septiembre, el
doble de la meta del BoE, lo que limita el margen de maniobra de la politica monetaria. En el corto
plazo, la dinamica de la libra se encuentra anclada a la evolucion de la agenda fiscal local y a la

! 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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sensibilidad frente a los desarrollos en EE.UU., donde la posibilidad de un cierre del gobierno y la
trayectoria de los recortes de la Fed determinan buena parte del sesgo en el cruce GBP/USD.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptiblica.

BCE: acroénimo 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 inflacion de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

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

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

FOMC: acrénimo 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: acronimo 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: acroénimo 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 informaciéon 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 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 informacién, 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 tinicamente 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 informacion aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion 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 presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones &
Valores S.A.
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