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| Resumen

o E] ddlar se sostiene sobre 97 puntos con soporte en la cautela de la Fed y expectativas de recortes
graduales.

Desempeiio USD/COP o E] euro se estabiliza cerca de 1.18 délares, limitado por la firmeza del délar y la cautela del BCE.
e e La libra se sostiene sobre 1.36 ddlares apoyada en la cautela del BoE y el contraste con la Fed.
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54100 N~ _ Mg En EE.UU, la Fed ejecut6 su primer recorte de tasas del afio, una reducciéon de 25 pbs que sitta el
L\ - rango objetivo entre 4.00% y 4.25%. El presidente J. Powell calificé la medida como una "gestion de
8500 f« riesgos” ante la desaceleracion del mercado laboral. La Fed proyecta un ritmo de flexibilizacion
L gradual, con 50 pbs adicionales en 2025 y s6lo 25 en 2026. Este enfoque cauto se ve justificado por
88500 ——— proyecciones econémicas que muestran un mayor crecimiento del PIB (1.6% en 2025) pero también
SL 23233 Eadddd una revision al alza de la inflacién subyacente PCE para 2026, hasta el 2.6%, evidenciando el
; ; ; ; 82 3 ; g ; ; ; complejo equilibrio entre el estimulo al crecimiento y el control de precios. En la Eurozona la
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inflacion general alcanz6 el objetivo del 2.0% en agosto, aunque la inflaciéon subyacente se mantiene
estable en un 2.3%. La produccion de la construccion se expandioé un 3.2% interanual, impulsada por
Espafa (+22.8%), mientras que las economias de Alemania (-1.2%) y Francia (-1.7%) contintan en
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% contraccion. El Reino Unido el BoE mantuvo su tasa de interés en el 4.0% en una decision dividida
(7-2), citando una inflacion persistentemente alta del 3.8% en agosto. El BoE no prevé alcanzar su
10% o T L objetivo del 2% hasta 2027. Sin embargo, en una sefial de atencion a las tensiones del mercado de
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0% = MAWW“DQ\; deuda soberana, el banco ralentiz6 el ritmo de su ajuste cuantitativo, reduciendo la venta de bonos
-10% de £100 mil millones a £70 mil millones para el préoximo aiio.
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0% En Asia, la debilidad del mercado laboral en China es una preocupacion central, con una tasa de
SIISIIIIRB B8 desempleo juvenil urbano que alcanz6é un maximo histérico del 18.9%. Pekin responde con una
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888888778883 politica fiscal expansiva, donde el gasto (+3.1%) supera el crecimiento de los ingresos (+0.3%), y una
8 &P EGZO PO O]E G politica monetaria de apoyo a la liquidez sin recortar las tasas. En Japén, la expectativa de una
L posible alza de tasas por parte del BoJ en octubre choca con datos econdémicos débiles, como la
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$200 | (diferencia valor mis y min en el dia) contraccion del 4.6% en los pedidos de maquinaria y la caida del 0.1% en las exportaciones de
$180 agosto. En México, el peso se fortalecié a maximos de mas de un afio, beneficiado por un délar mas
gﬁg débil y el elevado diferencial de tasas de interés que ofrece Banxico. Por el contrario, Brasil mantuvo
$120 su tasa Selic en un restrictivo 15.0%, su nivel mas alto en casi dos décadas, para anclar unas
S;gg “““““““““““ expectativas de inflacion que siguen por encima de la meta. En Colombia, la atencion se centra en
$60 | b AL alh . o Mad [\ 48.9 iniciativas gubernamentales, incluyendo una propuesta de reforma para que el banco central sea el
2;2 unico comprador de oro y una activa gestion de la deuda publica.
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https://youtube.com/shorts/Kw4uYRFCru0

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

. . Calendario economico del dia
Materias primas

: q Esperado  Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo  Observado o . \ccivalores observada/esperada
Commodity Ult. precio Var (%) 0730 US Peticiones iniciales de desempleo Sep 13 Miles 263 231 242 238 1
09:00  US indice lider Aug % -0,10% pendiente -0,10% -0.20% =
WT 0, 07:30  US  Panorama de negocios por la Fed de Philadelphia  Sep Indicador -03 232 14 L7 t
I 64.36 0.48% 07:30  US Reclamos continuos Sep 6 Miles 1939 1920 1950 1932 1
11:00  COL Actividad econémica NSA YoY Jul Var.anual (%) 2,90% pendiente 1,60% 230% 1
0, 06:00 UK Tasa bancario Banco de Inglaterra Sep 18 % tasa 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% -
Brent 6825 044 /0 18:00 UK GfK confianza del consumidor Sep Indicador -17 pendiente -18 -17 l
1830 JAP 1BC (YoY) Aug Var.anual (%) 3.10% pendiente 2.80% 2,90% l
Café 4450 029% 18:30 JAP IPC nac ex alimentos frescos YoY Aug Var.anual (%) 3.10% pendiente 270% 3.00% l
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
Maiz 426.88  0.21%
, .
| Dolar estadounidense
Plata 42.103 -0.12%

El dolar estadounidense' se mantiene sobre 97 puntos tras el recorte de 25 pbs de la Reserva
Cobre 46128  -0.42% Federal, en un entorno de cautela donde Jerome Powell plantea la medida como un ejercicio de
gestion de riesgos ante la debilidad del mercado laboral, descartando un ciclo acelerado de

Oro 370142 -0.44% flexibilizacion. El mercado ajusta sus expectativas a dos recortes adicionales este afio y solo uno

en 2026, lo que limita el sesgo bajista de la divisa y refuerza la idea de que el ddlar conservara

G Sl hadl soporte técnico frente a sus principales pares, a la espera de las decisiones del Banco de Inglaterra
Fuente: Investing y el Banco de Japc')n.

| Peso colombiano (COP)

Tras la decision de la Fed, el mercado se muestra optimista con el inicio del ciclo de flexibilizacion
pero, persiste la cautela frente a la resiliencia inflacionaria y la debilidad del mercado laboral,
poniendo piso a la caida del ddlar estadounidense. Sin embargo, ante este panorama, la postura
restrictiva de los bancos centrales en LatAm contintian respaldando flujos hacia la regién. Por lo
tanto, en conjunto con el leve sesgo alcista de los precios del crudo, el peso colombiano podria
mantener el sesgo de apreciaciéon aunque con posibles episodios de correcciéon dada la acelerada
caida de la tasa de cambio de los ultimos dos meses. Por lo tanto, para la jornada de hoy,
proyectamos un rango de negociacién comprendido entre COP$3,845 y COPS3,895 por ddlar, con
posibles extensiones hacia COPS$3,825 y COP$3,910.

| Euro

El euro cotiza en torno a 1.18 ddlares, ligeramente por debajo de los maximos recientes, en un
contexto donde la fortaleza del délar tras la decisién de la Fed limita mayores avances. La Fed
recorta 25 pbs y anticipa dos reducciones adicionales este afio, pero Jerome Powell aclara que se
trata de una accion de gestion de riesgos y no de un ciclo agresivo de flexibilizacién, lo que otorga
soporte al billete verde. En contraste, el BCE mantiene una postura de cautela al sefialar que la
inflacién atn enfrenta riesgos por tarifas, servicios y politica fiscal, pese a que la inflaciéon general
se ubica en 2.0%, en linea con su objetivo, lo que refuerza la visién de que la politica monetaria en
la Eurozona entra en fase de pausa.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se consolida sobre 1.36 dolares, en su nivel mas fuerte desde inicios de julio,
sostenida por la decisién del Banco de Inglaterra de mantener la tasa en 4% y advertir que los
riesgos inflacionarios de mediano plazo siguen siendo relevantes. La autoridad monetaria enfatiza
que no existe un rumbo predefinido y que cualquier ajuste dependera del ritmo de moderacion de
las presiones inflacionarias, lo que contrasta con la postura mas flexible de la Fed, que recorto6 25
pbs y anticipa mas reducciones este aiio. Este diferencial de mensajes respalda la resiliencia
relativa de la libra frente al d6lar, incluso en un entorno de volatilidad global.

! 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 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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