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. Qué pasd la anterior semana?

Internacional

El presidente de la FED, Jerome Powell, se pronuncié el viernes en el
Simposio de Jackson Hole y dejé entrever la posibilidad de un recorte de
tasas en septiembre. Powell senaldé que los riesgos para el empleo estdn
aumentando, pues el aparente equilibrio del mercado laboral refleja una
desaceleracion. Asi mismo, afirmd que el impacto de los aranceles sobre la
inflacién seria de corta duracion en el escenario base, aunque reconocio
también que existe el riesgo de presiones alcistas. A su vez, sehalé que, con
la politica adn en terreno restrictivo y el balance de riesgos podrian justificar
un ajuste de la postura monetaria, aunque sin comprometerse a una senda.

En la anterior semana se publicaron las lecturas preliminares de los PMI de
agosto de las principales economias desarrolladas. En la Zona Euro, el PMI
compuesto se ubicdé en 51,1 pts, en zona de expansion (>50 pts) y por
encima del registro anterior (50,9 pts). Esto estuvo soportado por un
crecimiento del sector manufacturero (50,5 pts), que alcanzd su maximo de
38 meses, y del sector servicios (50,7 pts). En EE.UU. El PMI compuesto se
ubicd en 55,4 pts, maximo del ano. El impulso provino del repunte del sector
manufacturero (53,3 pts), mejor nivel en 39 meses y del sector servicios que,
aungue bajo levemente a 55,4 pts, sigue mostrando dinamismo.

Colombia

De acuerdo con el CARF, Colombia registréo un déficit fiscal de 3,7% del PIB
en el primer semesire de 2025, el mdas alto en dos décadas para dicho
periodo. El deterioro fiscal fue explicado por un gasto que crecié mds que
los ingresos y un recaudo tributario de $149 Bn, inferior en $2,2 Bn a la meta.
En este contexto, el Gobierno presentard en los préoximos dias al Congreso
una reforma tributaria con la que espera recaudar mas de $26 Bn, centrada
en recortar exenciones de IVA a los hogares de mayores ingresos, aumentar
impuestos a licores y tabaco, y fortalecer la progresividad en rentq,
patrimonio y fributos al consumo y ambientales.

. Qué esperamos esta semana?

A nivel internacional, en EE.UU. habrd la primera revision del PIB del 2725, el
mercado estd esperado una ligera mejora respecto ala lectura preliminar.

A nivel local, el DANE publicard las cifras de desempleo de julio y desde
Occiecondmicas estamos esperando que se ubique 9,1%, por debajo de la
de 9,9% en julio de 2024.

Dolar en Colombia

La semana anterior el USDCOP operd en el rango entre $3.993,0 y $4.053,0, y
cerrd la semana en $4.013. Respecto a la semana anterior, la tasa de
cambio se aprecié ligeramente 0,05%. Para esta semana prevemos que el
peso colombiano opere en un rango entre $3.980 y $4.060.

Calendario economico
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Martes 26 & Confianza del consumidor CB 98,0 97,2

Jueves28 & Primera revision PIB 2T 3.1% 3.0%

_ = Inflacién PCE (Jul) 2,6% 2,6%
Viernes 29

Q Tasa de desempleo (Jul) 2.1% 8,6%

Q@bodo 3 @ PMI Compuesto [Ago) 50,7 50,2
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Indicadores PMI
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Déficit fiscal del GNC
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Fuente: DANE. Occiecondmicas.

Movimiento semanal de mercados

Petrdleo I 2,97
Oro  11%
Peso mexicano BN 0,8%
EURO Stoxx 50 I 0,7%
Tesoros 10Y M 0,5%
S&P 500 B 0.3%
Peso colombiano | 0,0%
DXY -01% 1
Real brasileno -04% W
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Fuente: LSEG. Occiecondmicas.
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