Mercado cambiario
El ddlar mantiene su dominio en un entorno de riesgo global
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. o E] euro sigue debilitado por la incertidumbre politica francesa y un entorno macro sin impulso en
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e riesgos para la economia estadounidense, que ya enfrenta desafios internos como un cierre de
. gobierno que retrasa datos clave y una Fed que se inclina hacia una politica monetaria mas laxa, con
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Depreciacién (+) / Apreciacion (-) Reino Unido muestra claros signos de enfriamiento econémico, con un mercado laboral en notable
30% —Mensual Anal relajacion. La tasa de desempleo subi6 a su nivel mas alto desde 2021 (4.8%) y el crecimiento salarial
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10% con nuevos recortes de tasas, a pesar de una inflacion prevista del 4%.
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en duda la viabilidad de nuevos estimulos fiscales. Simultaneamente, el gobierno ha declarado el fin
de la era "Abenomics", cambiando el enfoque de la lucha contra la deflacion a la gestion de la
-30% inflacion. China presenta un escenario dual: mientras la disputa comercial con EE.UU. se agudiza, su
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Informacién relevante de monedas
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| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' se mantuvo estable alrededor de los 99.3 puntos, reflejando una pausa
técnica tras una semana de fuerte volatilidad impulsada por tensiones comerciales y expectativas
de politica monetaria. El billete verde encuentra soporte en su papel como activo defensivo, ante
la persistente incertidumbre sobre el cierre del gobierno estadounidense y los renovados choques
comerciales entre Washington y Pekin. Sin embargo, la ausencia de datos macroeconémicos clave
—producto del shutdown— ha limitado la direccionalidad del mercado, que ahora concentra su
atencion en las declaraciones del presidente de la Fed, Jerome Powell, en busca de sefiales sobre la
magnitud y el ritmo del ciclo de recortes de tasas. El consenso de mercado mantiene una
probabilidad cercana al 95% de un recorte de 25 pbs en octubre y un 80% para diciembre,
mientras los flujos globales se mantienen en modo defensivo. En este contexto, el dolar conserva
su fortaleza estructural, pero muestra cierto agotamiento en su impulso alcista de corto plazo ante
el balance entre refugio y politica expansiva.

| Peso colombiano (COP)

El peso colombiano culminé la semana anterior con una marcada depreciacion, en linea con la
correccion generalizada de las monedas latinoamericanas tras el repunte global del dolar, impulsado
por la escalada en las tensiones comerciales entre EE.UU. y China. Las declaraciones del presidente
Trump sobre un posible incremento masivo de aranceles deterioraron el apetito por riesgo y
generaron salidas de capital desde activos emergentes, afectando con mayor intensidad al peso
colombiano y al real brasilefio. A este panorama externo se suma la fuerte correccién de los precios
del petroleo, que alcanzaron minimos de cinco meses y amplificaron las presiones sobre la moneda
local. Aunque el diferencial de tasas sigue ofreciendo cierto soporte, el entorno internacional
adverso y la volatilidad en los mercados limitan el margen de recuperaciéon del COP. Para la jornada
de hoy, se prevé un rango de negociacion entre COP$3,905 y COPS$3,950 por doélar, con posibles
extensiones hacia COP$3,890 y COP$3,970.

| Euro

El euro permaneci6 bajo presiéon en torno a los 1.1550 délares, afectado por el clima de aversion al
riesgo global y la persistente inestabilidad politica en Francia, donde el primer ministro Sébastien
Lecornu intenta acelerar la aprobaciéon del presupuesto 2026 en medio de crecientes divisiones
parlamentarias. Este escenario eleva las dudas sobre la sostenibilidad fiscal francesa y, por
extension, sobre la cohesién politica de la Eurozona. En el frente econémico, los datos del indice
ZEW aleman reflejaron una mejora menor a la esperada en la confianza de los inversionistas,
mientras la evaluacién de la situacién actual cay6 a minimos desde mayo, confirmando la debilidad
del sector industrial. Aunque el BCE mantiene un discurso prudente y sin sefiales de nuevos
estimulos, la divergencia de ciclos frente a la Reserva Federal —que avanza hacia un nuevo recorte
de tasas— limita el atractivo relativo del euro. En suma, la moneda comun sigue atrapada en un
rango descendente, vulnerable a la falta de catalizadores politicos y econémicos positivos.

| Libra Esterlina

La libra esterlina retrocedié hacia minimos de dos meses, cerca de 1.33 ddlares, tras la publicacion
de datos laborales que evidenciaron una pérdida de dinamismo en el mercado britanico. El

! 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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desempleo repunt6 a 4.8%, mientras el crecimiento salarial se desaceleré al 4.7%, el nivel mas bajo
desde 2022, lo que refuerza las apuestas por nuevos recortes graduales del BoE hacia finales de
afio. Este escenario se da en medio de un entorno fiscal cada vez mas restrictivo: el mercado
anticipa que el presupuesto de noviembre incluira alzas de impuestos y contenciéon del gasto para
cumplir las metas fiscales, un marco que limita el margen de maniobra del gobierno y eleva los
riesgos sobre la actividad econémica. Ademas, la inflacién se mantiene cerca del 4%, duplicando el
objetivo del BoE y complicando su postura de politica monetaria. Con este trasfondo, la libra
enfrenta presiones tanto por factores internos —debilidad estructural del empleo y ajuste fiscal—
como externos, ante un dolar aun respaldado por flujos de refugio.
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| 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

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: 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

Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee). vivienda y preservar el valor del dinero prestado.
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