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* Los mercados internacionales reaccionan a un reporte laboral de Estados Unidos més sélido de lo esperado. Durante
agosto, la economia estadounidense cred 162.000 empleos, superando ampliamente las estimaciones del consenso y
revirtiendo la debilidad observada durante los meses anteriores. La publicacion refuerza la percepcion de un mercado
laboral resiliente y reduce las preocupaciones sobre una desaceleracion mas marcada de la actividad econdmica.

* EI DXY revierte su tendencia bajista de la sesion de ayer y sube cerca de 0,5% hasta los 99,3 puntos y las
probabilidades de una subida de tasas por parte de la Reserva Federal se ajustan al 67% aproximadamente, cuando
hace un par de semanas el mercado venia priceando unas probabilidades mas cercanas al 38%. Sin embargo, los
operadores probablemente seguiran en modo cautela hasta no conocer los datos de inflacion que se publicaran la
proxima semana.

* Las monedas de la region reaccionan de manera negativa a la fortaleza del DXY, con el peso Chileno y el real
brasilero desvalorizandose cerca de 0,52% y 0,37% respectivamente, mientras que México permanece estable.
Colombia ayer continuaba su proceso de valorizacion, en medio de los flujos y optimismo que ha disipado la
volatilidad por estos dias. Sin embargo, hoy es posible que un ambiente global mas retador logre generar una
dinadmica ligeramente alcista para la moneda local.
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-\ Lo que esta pasando.

&= La creacién de néminas en agosto se ubicé por encima de las expectativas. En el mas reciente reporte de

~—  empleo, la economia estadounidense cred 162 mil puestos de trabajo en agosto, por encima de las 58 mil
esperadas por el mercado (Itad: 40 mil). Por su parte, la tasa de desempleo se mantuvo estable en el 4,1%.
Estos datos serdan fundamentales para la proxima reunién de la Reserva Federal en septiembre, reforzando
la visién de un mercado laboral que sigue estando estable.

El petréleo sigue liderando el crecimiento exportador. Las exportaciones crecieron 5,9% interanual en julio

A 4 hasta USD 4.700 millones, en linea con las expectativas. Las exportaciones petroleras aumentaron 13,7%
interanual, mientras que las no tradicionales crecieron 5,1%. En contraste, las exportaciones de carbdn
cayeron 3,3% por menores volumenes. En el margen, las exportaciones totales retrocedieron 4,5% mensual.
Nuestra vision: Los elevados precios del crudo seguirdn respaldando las exportaciones petroleras. Sin
embargo, el fuerte crecimiento de las importaciones continda ampliando el déficit comercial. Por ello,
mantenemos nuestra proyeccion de un déficit en cuenta corriente de 2,5% del PIB este afio, con riesgos aun
sesgados al alza.

v Villamizar considera que una tasa de 12% podria no ser suficiente para que la inflacién retorne a la meta en
2027. El codirector de BanRep afirmd que, si bien la tasa de politica monetaria actual es claramente
restrictiva y deberia contribuir a una reduccién gradual de la inflacién el préximo afio, no parece suficiente
para garantizar un retorno al objetivo de 3% en 2027. También destacd que la reciente apreciacion del peso
colombiano ha ayudado a moderar las presiones inflacionarias. En este contexto, sefialé que no puede
descartarse un mayor endurecimiento monetario, especialmente ante un episodio severo de El Nifio o
nuevos choques inflacionarios internos y externos. En materia fiscal, advirtié que mayores riesgos fiscales
podrian elevar las primas de riesgo soberano, aumentar la tasa de interés neutral y afectar la tasa de cambio,
los flujos de capital y las tasas de interés de largo plazo.

Colombia — Codirector Villamizar mantiene abierta la puerta a
nuevas alzas.

16
Tasa de politica monetaria
14 | Tasa real ex ante a un afio
Tasa real promedio (2003-2019) 12,0
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El lunes, conoceremos el dato de inflacion para el mes de agosto. Esperamos un incremento mensual del 0,25%,
que lleve el dato anual al 6,09%



VIGILADO

Peso al dia

Monitor de dolar

Monedas Latam

Cierre Maximo Minimo Var1D% Var5D% Var1M% Var 3M% Var YTD%
COP 3.143 3.160 3130 0,52% 0,52% -2,82% -16,86%
BRL 5,12 5,11 5,07 0,28% -1,39% 0,10% -1,14%  -6,87%
CLP 935,00 937,76 930,72 0,40% 0,38% 254% -417% 3,68%
MXN 16,91 16,94 16,89 -0,04% -0,72% 2,03% 2,19% -6,46%

DXY 99,37 100 99 -046% 0,34% -049% -0,05% -1,06%

Commodities

Cierre Maximo Minimo Var1D% Var5D% Var1M% Var 3M% Var YTD%
Brent 94,8 96,2 946 -0,8% 6,1% 19,4% -0,3% 55,7%
WTI 67,3 68,2 67,0 -19%
Oro 44049 45109 43812 -15% -1,1% 8,0% -1,6% 2,0%
Plata 65,7 67,5 65,0 -19% -1,0% 10,4% -11,0% -8,3%

Cobre 619,1 620,95 611,50 0,2%
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Informes econdmicos

Recibe informacion especializada para estar al tanto del desarrollo de los
mercados financieros y sus movimientos mas relevantes.

Contenidos econdmicos pensados para ti:

#l  Peso al dia: inicia tu jornada con la informacién mas relevante.
Economia y mercados del dia: conoce los temas econdmicos.
(:) Cierre de mercado: lo esencial al final de cada jornada.

20l Revision mensual: analisis completo al entorno econdémico.

1—I . 7 .
=g Perspectiva semanal: pulso econdmico de la semana.

Mantente informado con criterio. Si aln no te has inscrito o quieres compartirlos.
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Condiciones de Uso
Este reporte ha sido preparado por el drea de Estrategia de Itat Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itau, entre ellas Itad Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Itau Asset
Management Colombia S.A., Itall Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Ital Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad
de la informacién contenida en la presente publicacién. La divulgacion de este documento Unicamente tiene efectos informativos, y
por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicaciéon no constituye una recomendacién profesional para
realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o
complementen; (b) Este reporte ha sido preparado por funcionarios designados del area de Estrategia de Itad Comisionista de Bolsa
S.A., y no compromete el criterio de Ital BBA y de ninguna otra de las compafifa del Grupo Empresarial Itau; (c) Esta publicacién no
constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itay, incluida Itad Comisionista de Bolsa
S.A; (d) Elcontenido de esta publicacion ha sido obtenido de fuentes de informacién publicas, consideradas creibles, pero fuera del
control de las empresas Grupo Empresarial Itau. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de la informacion contenida en
la publicacién, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la
elaboracion de este documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (e) La informacion
contenida en esta publicacion esta sujeta a variaciones segun el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su
verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial Ital no se comprometen a actualizarla; (f) La operativa de los mercados
financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno
del mercado. Como tal, las empresas del Grupo Empresarial Ital no asumen ningun tipo de responsabilidad por las posibles pérdidas
derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con base en el uso de la presente publicacién, asi como por
operaciones, practicas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucidn de esta publicacion se encuentra prohibida sin
la autorizacion previa y escrita de Ital Comisionista de Bolsa S.A.

Rating:

Las sugerencias generales que se presentan en este reporte frente a activos o emisores particulares se rigen bajo el siguiente criterio:

. Comprar: Cuando se espera que la accién tenga un desempefio mejor que el promedio de mercado
. Mantener: Cuando se estima que el desempefio de la accion esté en linea con el desempefio de mercado
. Vender: Cudndo se espera que la acciéon tenga un desempefio por debajo del promedio de mercado.

Es importante mencionar que el rating representa la evaluacién del desempefio de la accién en el mediano plazo (1 afio) por parte del
analista designado. Sin embargo, este rating puede ser revisado en cualquier momento del tiempo, basandose en acontecimientos
puntuales que puedan impactar el precio final de la accién.

Este reporte ha sido preparado por el &rea de Estrategia de Ital Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itad, entre ellas Ital Colombia S.A. y sus filiales Itau Securities Services Colombia S.A,, Itau Asset
Management Colombia S.A., Ital Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Ital Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad
de lainformacién contenida en la presente publicacién. La divulgacidon de este documento Unicamente tiene efectos informativos, y
por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicacidon no constituye una recomendacién profesional para
realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o
complementen; (b) Esta publicacién no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial
Itad; (c) El contenido de esta publicacion ha sido obtenido de fuentes de informacion publicas, consideradas creibles, pero fuera del
control de las empresas Grupo Empresarial Itau. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de la informacién contenida en
la publicacién, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la
elaboracién de este documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (d) La informacion
contenida en esta publicacion esta sujeta a variaciones segun el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su
verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial Itall no se comprometen a actualizarla; (e) La operativa de los mercados
financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno
del mercado. Como tal, las empresas del Grupo Empresarial Itad no asumen ningun tipo de responsabilidad por las posibles pérdidas
derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con base en el uso de la presente publicacién, asi como por
operaciones, practicas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucién de esta publicacién se encuentra prohibida sin
la autorizaciény previa y escrita de Itai Comisionista de Bolsa S.A.

Es posible que esta publicacion incluya informacion y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en
informes de Itall BBA. En este caso, se aclara que la informacion contenida en el presente documento corresponde a estrategias
tacticas de corto plazo, que no constituyen un cambio de la perspectiva estructural que presenta Ital BBA en sus informes. El
presente documento debe entenderse de forma armdnica con los deméas documentos que publica Ital BBA, y las deméas compafiias
del Grupo Empresarial Itau.

Itai ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A

Itad. Establecimiento bancario.
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