Mercado cambiario
El délar se estabiliza mientras el COP enfrenta tensiones

bilaterales
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u En YouTube e El dolar se mantiene estable en un entorno de cautela, con el mercado anticipando nuevos
recortes de tasas por parte de la Fed.
. o El euro mantiene su estabilidad, respaldado por un entorno de menor riesgo y expectativas de
Desempeiio USD/COP divergencia monetaria frente a la Fed.
Evolucién diaria e La libra se mantiene estable, sostenida por datos en linea con las expectativas y una politica fiscal
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e reunion. Sin embargo, riesgos internos como un prolongado cierre del gobierno amenazan con
. impactar el crecimiento del PIB, mientras el mercado aguarda el dato de inflacién del IPC de
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registré una notable ralentizacion en el sector de la construccion, con un crecimiento interanual de
Depreciacién (+) / Apreciacion (-) apenas 0.1% en agosto, y una reduccion de su superavit por cuenta corriente a €13 mil millones. La
30% —Mensual Anual rebaja de la calificacion crediticia de Francia por parte de S&P a 'A+' subraya los crecientes riesgos
20% fiscales en la region. El Reino Unido muestra una economia estancada, con un crecimiento del PIB
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En China, el crecimiento del PIB se desacelerd al 4.8% interanual en el tercer trimestre, afectado por

una demanda interna débil y una crisis inmobiliaria persistente. No obstante, la producciéon
-30% industrial mostré resiliencia al acelerar su crecimiento al 6.5%. Mientras tanto, Japdén se encuentra
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aunque el consenso del mercado espera que se mantenga una politica monetaria laxa. Para América
Volatilidad diaria Latina, el FMI proyecta un crecimiento moderado del 2.4% para 2025, advirtiendo sobre serios
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Materias primas
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

Gas N 3.21 6.72%
| Délar estadounidense
Oro 4310.04 2.30%
El dolar estadounidense' se estabilizo en torno a 98.5 puntos al inicio de la semana, reflejando un
Pz Lk 2l tono de cautela en los mercados tras la reciente correccion bajista. La moderacion en la retérica
Café 4565 194% comercial entre EE.UU. y China —con Donald Trump reconociendo que los aranceles del 100%
serian insostenibles y la confirmaciéon de un encuentro entre el secretario del Tesoro Scott
Cobre 49933 0.48% Bessent y el viceprimer ministro chino He Lifeng— contribuy6 a aliviar las tensiones y mejorar el
apetito por riesgo. Sin embargo, la prolongacion del cierre del gobierno y la falta de datos oficiales
Maiz 422.38 0.09% mantienen un grado de incertidumbre sobre la trayectoria econémica. En el frente monetario, los
mercados descuentan con alta probabilidad un recorte de 25 pbs por parte de la Fed en su préxima
WTI 56.79 -0.63% reunion, seguido de posibles ajustes adicionales en los meses siguientes, mientras la entidad busca
equilibrar un mercado laboral mas débil con presiones inflacionarias persistentes.
Brent 60.9 -0.64%
Fuente: Investing I Peso colombiano (COP)

Luego de cerrar la semana anterior con una apreciacion del 2.6%, el peso colombiano inicia una
nueva semana en medio de un escenario de mayor tension en las relaciones bilaterales entre EE.UU.
y Colombia. La moneda local enfrenta presiéon tras las recientes amenazas arancelarias de
Washington y el anuncio de la suspension del apoyo econdémico al pais, factores que podrian incidir
en el apetito por activos locales. A pesar de ello, el CDS a 5 afios se mantiene relativamente
contenido en torno a 207 pbs, lejos de los maximos anuales superiores a 280 pbs, lo que sugiere que
el impacto percibido sobre el riesgo soberano atn es limitado. En este contexto, la incertidumbre
anticipa una apertura alcista para USD/COP, con la magnitud de la depreciacion esperada del COP
dependiendo de la evolucion de las declaraciones oficiales y de la claridad que se obtenga sobre el
alcance de las medidas comerciales a lo largo de la jornada. Por lo tanto, anticipamos un rango de
negociacion comprendido entre COPS$3,850 y COPS3,900, con posibles extensiones hacia
COPS$3,830 y COPS$3,945 por dolar.

| Euro

El euro se mantuvo estable alrededor de 1.165 dolares, consolidando los avances recientes pese a la
rebaja de la calificaciéon soberana de Francia por parte de S&P Global Ratings, que redujo la nota de
AA- a A+ ante riesgos fiscales y desafios presupuestarios. La noticia limité el impulso de la moneda
comun, aunque el sentimiento global mejoré ante sefiales de distension en las tensiones
comerciales entre Washington y Pekin, y una mayor estabilidad en el sistema bancario
estadounidense. El foco del mercado permanece en la evolucion de la inflacién estadounidense,
cuyo dato —retrasado por el cierre del gobierno— sera clave para calibrar la divergencia de
politicas entre la Fed y el BCE, especialmente luego de que este ultimo adoptara un tono mas
restrictivo ante la persistencia de presiones en los precios del sector servicios.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se mantuvo por encima de 1.34 dolares tras la publicacién de datos de PIB en
linea con las previsiones, que mostraron un crecimiento mensual de 0.1% en agosto, aunque
insuficiente para disipar las preocupaciones sobre el débil desempeiio econémico del Reino Unido.
El gobierno se prepara para presentar un presupuesto de consolidacién el 26 de noviembre, con
incrementos tributarios y recortes de gasto por cerca de £30 mil millones, buscando estabilizar la
deuda publica en medio de un entorno de bajo crecimiento y elevados costos de financiamiento.
En politica monetaria, los mercados refuerzan las expectativas de recortes graduales de tasas por
parte del BoE en 2025, en tanto el FMI advierte que la inflacion britanica seguira siendo la mas alta
del G7, 1o que limita el margen de accién del banco central.

! 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 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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