Mercado cambiario
COP sostiene fortaleza en medio de expectativas de flujos y

debilidad del dolar
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| Resumen

e E]l dolar se mantiene débil con el mercado anticipando tres recortes de tasas de la Fed este afio.

e E] euro cede terreno tras el BCE, que mantuvo tasas y elevo previsiones de crecimiento e inflacion.

Desempeiio USD/COP . i . L. .
e La libra sube sobre 1.35 doélares, aunque persisten dudas fiscales y de politica monetaria en el
G Reino Unido.
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Calendario economico del dia

Materias primas

"} q Esperado  Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad B observada/esperada

Commodit Ult' recio Var % 07:00 BRA Ventas al por menor YoY Jul Var.anual (%) 0,30% 1,00% 0,80% 0,80% t
y p ( ) 07.00 BRA Ventas al por menor MoM Jul Var.mensual (%) -0,10% -0,30% -0,30% 0,20% =

0715 EURO Tasa de refinanciacion principal BCE Sep 11 % Tasa 2,15% 215% 2,15% 215%
Gas N 3.043 0.46% 0715 EURO Tasa de organismos de depésito ECB Sep 11 % Tasa 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
0715 EURO Linea de crédito marginal Sep 11 % Tasa 2.40% 2,40% 2,40% 2,40% =
07:30 us Peticiones iniciales de desempleo Sep 6 Miles 237 263 235 234 1
: 0 0730 US 1PC (MoM) Aug  Varmensual (%)  0,20% 0,40% 0,30% 0.30% 1
Maiz 418.1 0.26% 0730 US 1PC YoY Aug Var.anual (%) 270% 2,90% 2.90% 2,.80% -
0730 US IPC sin alimentos y energia MoM Aug Var.mensual (%) 0,30% 0.30% 0,30% 0.30%
0730 US 1PC sin alimentos y energia YoY Aug Var.anual (%) 3.10% 3.10% 3,10% 310% -
Plata 41.665 0.16% 0730 US Reclamos continuos Aug 30 Miles 1940 1939 1950 1934 '
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
Cobre 4.609 -0.19%
, .
Dolar estadounidense
Oro 3656.25  -0.70% l
Brent 66.83 0.98% El dblar estadounidense’ se estabilizo en torno a 97.8 tras conocerse que la inflacion en EE.UU. se
o —VU. (o) P ’ . e . .
ubico en linea con lo esperado, lo que refuerza la vision de presiones contenidas y otorga a la Fed
WTI 62.98 -1.08% margen para priorizar el mercado laboral debilitado mediante recortes de tasas. Los futuros de

dinero descuentan casi por completo tres reducciones antes de fin de aiio, iniciando en
Café 4443 -113% septiembre, en linea con la postura flexible anticipada por Jerome Powell en Jackson Hole,
mientras que en Europa, el BCE mantuvo sin cambios su politica por segunda reunién consecutiva
ante una inflacién contenida y un crecimiento todavia resiliente pese a los efectos de los aranceles
de EE.UU.

Fuente: Investing

| Peso colombiano (COP)

El peso colombiano continta cotizando en sus niveles mas fuertes del afio, en linea con la
debilidad generalizada del dolar, el comportamiento regional y la expectativa en torno a la
colocacién de bonos en euros a nivel local, la primera en casi una década, que podria generar
flujos de monetizacion relevantes para el mercado. Tras conocer los datos de IPC en EE.UU., estos
se suman a las apuestas del mercado por un recorte de tasas por parte de la Fed, por lo tanto
esperamos que las ganancias de la moneda local se mantengan en un rango de negociacion
anticipado comprendido entre COP$3,895 y COP$3,950 por dolar, con posibles extensiones hacia
COPS$3,875 y COPS3,965 por dolar.

| Euro

El euro retrocedi6 levemente por debajo de 1.17 dolares tras la decision del BCE de mantener
estables las tasas de interés, en linea con lo previsto, mientras actualizé al alza sus proyecciones
de crecimiento e inflacion. El BCE ahora espera que el PIB de la eurozona crezca 1.2% en 2025
(frente al 0.9% anterior), aunque moderé el pronostico de 2026 a 1.0% y mantuvo el de 2027 en
1.3%. En materia de precios, el banco anticipa una inflacién de 2.1% en 2025, 1.7% en 2026 y 1.9% en
2027, cifras que reflejan un entorno de precios algo mas persistente. Con ello, la entidad enfatizd
que las decisiones futuras seguirdn siendo dependientes de los datos, buscando equilibrar un
mercado laboral fuerte, un crecimiento resiliente y la incertidumbre derivada de la politica
comercial.

| Libra Esterlina

La libra esterlina super6 los 1.35 dolares apoyada en la debilidad generalizada del billete verde tras
conocerse un reporte laboral en EE.UU. mas débil de lo previsto, que fortalecio las expectativas de
recortes de tasas de la Fed este mes y acumul6 apuestas de 66 pb de flexibilizacion en 2025. Sin
embargo, la divisa britanica ain registra una caida semanal cercana al 0.3%, reflejo de la
persistente incertidumbre fiscal y de las dudas en torno al Presupuesto de Otoflo de noviembre,
mientras que el gobernador del BoE, Andrew Bailey, advirtié6 que existe “considerablemente mas
duda” respecto al calendario de eventuales recortes de tasas en Reino Unido, lo que limita el
impulso de mediano plazo para la moneda.

! 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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