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| Resumen

o El ddlar cae por expectativas de recortes de tasas, tensiones comerciales y mayor incertidumbre
fiscal.

o E] euro se fortalece por menor riesgo politico en Francia y la divergencia monetaria frente a la Fed.

Desempeio USD/COP
e La libra se mantiene estable, sostenida por datos en linea y expectativas de ajuste monetario y
Evolucion diaria fiscal gradual.
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https://youtube.com/shorts/bJ-V8Sekf6c
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. . Calendario economico del dia
Materias primas

§ . Esperado  Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad B o el A runloe=s observada/esperada

Commodity Ult. precio Var (%) 0815 US Produccion industrial MoM Sep  Varmensual (%) 0,10% pendiente  0,00% 0,10%
07:30 us Construcciones iniciales Sep Miles 1307 pendiente 1320 1325

1
T
. 0730 US indice de precios de importacién MoM Sep  Varmensual (%)  030%  pendiente  010% 0,20% L
Maiz 42413 0.74% 0815 US Utilizacion de capacidad Sep % 7140%  pendiente  7730%  TR.30% i
07:30 us Permisos de construccion Sep P Miles 1330 pendiente 1342 1342 T
04:00 EURO 1PC YoY Sep F Var.anual (%) 2,20% 2,20% 2.20% 2,20% =
Oro 4308.4 0.09% 04:00 EURO 1PC (MoM) SepF  Varmensual (%)  010% 0,10% 010% 0.10%
04:00 EURO IPC subyacente YoY SepF Varanual (%) 2,30% 2,40% 2,30% 2,30% T
WTI 5745 -0.02% Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
, .
Brent 6103  -0.05% | Dolar estadounidense
Gas N 2.921 -0.58% El dolar estadounidense' extendid su racha bajista por cuarta jornada consecutiva, descendiendo
hacia la zona de 98 puntos y acumulando su mayor pérdida semanal desde julio. El debilitamiento
Cobre 4.9455 -1.07% del dolar refleja la confluencia de factores que erosionan su atractivo como activo refugio: la
prolongacion del cierre del gobierno estadounidense —que entra en su tercera semana y retrasa la
Café 4509 -2.32% publicacion de datos macroeconémicos clave—, el aumento de las tensiones comerciales con
China, y el creciente riesgo crediticio en el sistema bancario regional tras la revelaciéon de
Plata 51738 -2.92% préstamos problematicos. A ello se suma el tono dovish de la Fed, con Christopher Waller
Fuente: Investing apoyando otro recorte de tasas este mes y Stephen Miran abogando por una reduccién mas

agresiva ante sefiales de enfriamiento del mercado laboral y debilidad en el consumo. En este
contexto, los rendimientos del Tesoro retroceden y el délar pierde traccion frente a las principales
divisas, en un entorno de mayor biisqueda de refugio en oro, francos suizos y yenes.

| Peso colombiano (COP)

En la jornada de ayer, el peso colombiano registré su mayor apreciacién diaria desde agosto,
revirtiendo las pérdidas acumuladas en sesiones anteriores y retornando a niveles minimos del afio.
Este repunte respondi6 tanto a un entorno externo favorable —marcado por la debilidad global del
doélar y un renovado apetito por activos de riesgo— como a factores locales que fortalecieron el
desemperio de la moneda hacia el cierre de la sesion. Entre ellos destacaron el anuncio del proyecto
de decreto que buscaria obligar a las AFP a repatriar parte de sus inversiones externas, lo que
implicaria mayores flujos de divisas hacia el mercado local, y la confirmacién del director de Crédito
Publico sobre un remanente de aproximadamente USDS$1,500 millones por monetizar dentro del
programa de recompras de deuda. En conjunto, estos factores, sumados a un elevado volumen de
negociacion, posicionan al peso colombiano entre las monedas con mejor desempefio global al
cierre de la jornada. Para la jornada, se anticipa un rango de negociacion entre COPS3,825 y
COPS$3,875, con posibles extensiones hacia COP$3,810 y COPS$3,895 por ddlar.

| Euro

El euro ampli6é sus ganancias hacia 1.17 délares, consolidando su mejor desempefio semanal desde
comienzos del tercer trimestre, impulsado por la debilidad del dolar y la estabilizacion politica en
Francia. La superacion de dos votos de censura por parte del primer ministro Sébastien Lecornu,
junto con la suspension de la reforma pensional, redujo el riesgo de disrupcién institucional y
ofrecié un respiro temporal al gobierno de Emmanuel Macron. En el frente econémico, la inflacion
de la Eurozona se confirmé6 en 2.2% interanual en septiembre y la subyacente repunt6 a 2.4%,
reforzando la vision de que el BCE se mantendra en pausa prolongada antes de cualquier ajuste.
Esta divergencia con una Fed mas dispuesta a recortar tasas ha fortalecido los flujos hacia la
moneda comun, respaldada también por la expectativa de estabilidad politica en la regién. No
obstante, la debilidad estructural de la actividad industrial europea y la fragilidad de la confianza
empresarial contintan limitando su margen de apreciacion sostenida.

| Libra Esterlina

La libra se mantuvo estable en torno a 1.34 doélares, respaldada por la publicacion de datos
macroecondmicos en linea con las previsiones y por la debilidad del délar estadounidense, aunque
su avance permanece contenido por la perspectiva de una economia britanica estancada. El PIB de
agosto registr6 un crecimiento de 0.1%, impulsado por el repunte manufacturero, mientras la tasa
de desempleo subié a 4.8%, reflejando un mercado laboral mas débil. Estas cifras, junto con la
desaceleracion de los salarios y la expectativa de que la inflaciéon —la més alta del G7— se modere
lentamente, fortalecen las apuestas de que el BoE inicie un ciclo gradual de recortes de tasas en
2025. En el plano fiscal, el gobierno prepara un presupuesto de consolidaciéon que incluira
aumentos de impuestos y recortes de gasto por cerca de £30 mil millones, buscando estabilizar la
deuda publica. Asi, la libra mantiene un sesgo estable en el corto plazo, pero su trayectoria futura
dependera del equilibrio entre la politica monetaria y las medidas fiscales de ajuste.

! 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 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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