Mercado cambiario
Doélar consolida su fortaleza global en medio de tensiones
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| Resumen

o E] ddlar se fortalece como refugio ante tensiones politicas globales y una Fed atn percibida como
menos expansiva que otros bancos centrales.

e La crisis politica francesa y la debilidad econdémica alemana refuerzan la presion bajista sobre el

DRI LRI euro y amplian la divergencia con EE.UU.
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W 6268 154% | Délar estadounidense
Oro 4059.5 138% El ddlar estadounidense' extiende su racha alcista por tercera jornada consecutiva, avanzando
hasta los 98.8 puntos —su nivel mas alto en dos meses— impulsado por la busqueda de refugio en
et 66.35 1.38% medio de un contexto internacional de elevada incertidumbre politica y fiscal. La prolongacion del
cierre parcial del gobierno estadounidense, que ya entra en su segunda semana, ha generado una
Gas N 353 0.91% suspension de datos econdmicos clave, aunque no ha debilitado el apetito por el délar como activo
seguro. A nivel global, el billete verde se vio favorecido por la debilidad de otras divisas
Cobre 51373 0.78% desarrolladas, en particular del euro y el yen, afectadas por tensiones politicas en Francia y Japon.
Pese a que los mercados descuentan casi con certeza dos nuevos recortes de tasas por parte de la
Maiz 420.6 0.38% Fed —uno en octubre y otro en diciembre—, el diferencial de tasas y el rol defensivo del dolar

contintian brindandole soporte estructural. En este entorno, el mercado se mantiene atento a la
publicaciéon de las minutas del FOMC y a los discursos de varios miembros de la Fed para
identificar sefales adicionales sobre el tono de la politica monetaria hacia fin de afo.

Fuente: Investing

| Peso colombiano (COP)

Este miércoles, el panorama cambiario muestra ain un impulso alcista del dolar estadounidense,
pero un sesgo de apreciacion en las monedas latinoamericanas. Este panorama regional, en linea
con la publicacion de datos macroeconémicos que respaldan el atractivo por tasas. A nivel local, el
ultimo dato de inflaciéon confirma la reanudacion de la tendencia alcista y la necesidad de una
postura aun restrictiva del BanRep. Por lo tanto, el diferencial de tasas frente a EE.UU. atin se
muestra favorable para el peso colombiano, manteniendo la narrativa carry trade como el principal
factor de apreciacion para la moneda local. Asi, para la jornada de hoy, esperamos un rango de
negociacion comprendido entre COP$3,845 y COP$3,895 por doélar, con posibles extensiones hacia
COPS$3,825 y COPS$3,910.

| Euro

El euro ampli6 sus pérdidas hasta la zona de 1.16 ddlares, marcando su nivel mas débil desde finales
de agosto, en medio de una creciente crisis politica en Francia y sefales de debilitamiento
econémico en Alemania. La inesperada renuncia del primer ministro Sébastien Lecornu
profundiz6 las dudas sobre la estabilidad del gobierno de Emmanuel Macron, aumentando el
riesgo de que se convoquen elecciones anticipadas y poniendo en duda la capacidad del pais para
cumplir sus compromisos fiscales. Al mismo tiempo, la caida de 4.3% en la produccién industrial
alemana durante agosto —la mas pronunciada en mas de dos afios— reflej6 un retroceso
preocupante en el sector manufacturero, lastrando la confianza en la recuperacion de la Eurozona.
En respuesta, el BCE mantiene su tono prudente, reiterando que las decisiones de politica
monetaria se tomardn reunién a reunion, sin sefiales inmediatas de mayor flexibilizacién. Sin
embargo, la divergencia de ciclos con la Fed y la falta de impulso econémico mantienen al euro
vulnerable frente al fortalecimiento del délar.

| Libra Esterlina

La libra esterlina retrocedi6 hacia los 1.34 dolares, afectada por la fortaleza global del dolar y por
un entorno doméstico que combina inflaciéon persistentemente alta, desaceleracion del empleo y
una politica monetaria restrictiva. Aunque el BoE mantuvo su tasa de referencia sin cambios en
septiembre, el tono prudente del comité refleja la dificultad de balancear una inflacion cercana al
4% con un crecimiento cada vez mas débil. Los tltimos datos del mercado laboral muestran que
las empresas britanicas han moderado sus expectativas de contratacion, lo que ha incrementado
las apuestas por un posible recorte de tasas hacia finales de afio, aunque sin consenso entre los
miembros del BoE. En el plano externo, la aversion global al riesgo y el fortalecimiento del délar
—impulsado por su rol como activo defensivo— han limitado la capacidad de recuperacién de la
libra, que enfrenta ademas un contexto europeo de inestabilidad politica y un entorno financiero
global mas volatil. En este marco, la divisa britanica se mantiene presionada y con un sesgo bajista
frente al dolar.

! 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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BanRep: acronimo para el Banco de la Reptblica.

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 inflacién de EE.UU.

Breakeven: inflaciéon esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acroénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Auténomo 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 Administracién 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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