Mercado cambiario
Monedas latinoamericanas ceden terreno ante un délar
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Esctichanos: | Resumen
u En YouTube e El tono menos dovish de la Fed y la tregua EE. UU.-China sostienen al DXY sobre 99 puntos.
¢ El euro se mantiene estable, pero el contraste Fed-BCE preserva su sesgo bajista.
Desempeiio USD/COP e La libra sigue presionada por la fortaleza del dolar y un entorno interno débil.
Evolucion diaria | Narrativa de los mercados
$4,500 TRM = =Promedio 50D = =Promedio 200D
S W~ En EE.UU,, la Fed recort6 25 pbs, situando la tasa de fondos federales para alcanzar un rango de
2‘:283 s sl Ve meoeo 3.75% - 4.00%. La esperada decision, no fue unanime y reflejéo una division interna. El presidente
sapo | - TR e Jerome Powell enfri6 las expectativas de una flexibilizaciéon continua, calificando un recorte
$4.000 |~ oS adicional en diciembre como incierto debido a los riesgos para el empleo y una inflacién que
zizgg permanece elevada. Ademas, la Fed concluy6 su programa de reduccion de la hoja de balance, una
$3,700 medida que implicitamente relaja las condiciones monetarias. La Eurozona muestra una resiliencia
R R A it en el 3T2025, con un crecimiento del PIB del +0.2% trimestral. Un dato que deja ver una fuerte
AT T T T T R T T divergencia: mientras Espafa (+0.6%) y Francia (+0.5%) lideraron la expansion, Alemania e Italia se

estancaron. El mercado laboral se mantuvo estable, con una tasa de desempleo del 6.3%, y el
Depreciacion (+) / Apreciacién (-) sentimiento econoémico general mejor6 notablemente, lo que respalda la expectativa de que el BCE

::: T Mensual Al mantendra hoy su tasa de refinanciacién en 2.15%. En el Reino Unido, aumentan las expectativas de
o una ﬂexibiliza.cién m.oneta-ria por parte del BoE, ante la modera.ci.c”m de las Presiones i.nﬂ.acionarias
o PV f_\‘ A\-’ig’ m1entra§ persmte la 1nc'ert1dumbre ﬁsgal, .tras una esp.erafla revision a la baja del crecimiento de la
o e productividad que podria generar un déficit de £$20 mil millones.
-7.58%

-20%
China alcanz6 un acuerdo comercial con EE.UU. en el que Washington se comprometi6 a reducir el

-30%

I3 EBE 88 L8884 arancel promedio sobre las importaciones chinas del 57% al 47%. A cambio, Pekin acordé suspender
S = 8 3 94 ® 3 B © I ® @ 9 - .. . .
RO O O A A por un afo las restricciones a la exportacion de tierras raras, reanudar las compras de productos
TR S TR TS I ST B X TN , . . , .

agricolas y colaborar en el control del fentanilo. Internamente, China lanz6é un instrumento de
olatilidaddiatia estimulo de ¥$500 mil millones para impulsar la inversion y registré una mejora en sus indicadores

$200 | (diferencia valor mas y min en el dia) o / . ,
$180 laborales, con una tasa de desempleo urbano del 5.2%. En Japon, el BoJ mantuvo su tasa de interés
2}28 en 0.5% en una decision dividida, sefnalando incertidumbre sobre la futura normalizacién de su
ss}gg _____________________ politica, en parte por la preferencia del nuevo gobierno por medidas mas expansivas. México
pos enfrenta una marcada desaceleracion, con revisiones a la baja en el crecimiento del PIB para 2025y

s W IR WA TR AT AE, un ciclo de recortes de tasas ya en marcha, mientras se prepara para la crucial revision del T-MEC

$20 . . . . . .

s L en 2026. Brasil, por su parte, lucha contra presiones inflacionarias (5.17%) que obligan a su banco
I3 38 88 88 8 Y8 7Y 1 de i b ictiva del 15% de la d 1 ion del
G e T (O L central a mantener una tasa de interés restrictiva de 6, a pesar de la desaceleracion de
S IYF s 88 2 S . : : ; :
5888283558824 crecimiento. Finalmente, Colombia muestra una mejora en la confianza industrial, pero enfrenta un

desafio fiscal significativo evidenciado por una contracciéon anual del 47.3% en la liquidez del Tesoro
Monto diario negociado i
$2,500 Monto negociado g = —promedio 50D NaCIOnal'
promedio200D
2o b Informacion relevante de monedas
$1,500 - Var. % Promedio mévil
$1.000 | N = NP TN U a::::r b j”:m'.d‘“ 20 dias 40 dias 200 dias Rango filtimo afo Rango esperado hoy
$500 Desarrolladas Min Actual  Max
$0 Py DXy 9922 9914 ¥ oosx 9865 9815 oo @28 991 10965 982- 98.6
3 3 S 4 &8 3 ‘$ 3 SIS “‘f‘\, & A kuro 1166 1161 [ ] -0.43% 117 117 L2 w 1158- 1164
3 g g i § E i :CI: § E :<|5; E E Nl.nbmﬁulcrhm 133 1319 ' -0.64% 134 134 131 .ﬂm—mg_'. 1316 - 1322
o EA T L L B B L R o\ Yen lapones 15173 15264 ¥ 060% 15099 14943 usz @l GBr6ibleg 1521-154.2
guentegbaniep WPl Dolar Canadiense 1384 1394 [ 0.03% 140 139 Lo @Il 0 W 1392- 1399
WA Dolar Australiano 1519 1521 (] 0.15% 153 152 156 .'“'_u 1515 - 1526
W Dolar Neozelandés 1720 1735 W 036% 173 172 17 6”0—1”3&. 1727 - 1740
Wmmm Sueca 9.37 941 W 038% 942 9.39 9.87 3229408 1196 9.374 - 9.446
Emergentes
3,765 5.573 4486 3,850 - 3,900
Peso Colombiano 3,873 - i -0.42% 3881 3,894 400 G — 9 §
W 8811 94178 10100 (3835 - 8.920)
W Peso Chileno 94210 94178 L] -0.03% 952.27 95513 954.18 9434 - 9493
M!J‘Pew).".‘le(icum) 18.43 1845 W 0.16% 18.41 18.44 19.36 1655 1845 2L 18.42- 1852
e b Real rasiero 5.36 536 th wos 538 537 se g b2 535 - 5.38
mvuun 710 710 fh 0.00% 112 712 721 a0 833 710- 7.1



https://youtube.com/shorts/4zkP8l5lwKk

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

Materias primas Calendario economico del dia
. E:s Es d Tendencia
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Brent 63.84 -0.75%
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| Délar estadounidense
Cobre 5.1718 -1.74%
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Fuente: Investing El dolar estadounidense’ consolido su avance por encima de 99 puntos tras la decision de la Fed de

recortar las tasas en 25 pbs y poner fin al programa de ajuste cuantitativo a partir del 1 de
diciembre, aunque el foco de los mercados gird hacia el tono de Jerome Powell, quien advirtié que
otro recorte en diciembre esta “lejos de ser un hecho” El mensaje reflejo una Fed internamente
dividida, lo que reforzé la percepcion de que el ciclo de relajacion podria entrar en pausa temporal.
Este matiz menos dovish impulsé un ajuste en las expectativas de tasas y fortaleci6 al délar frente
a la mayoria de sus pares, apoyado ademas por sefiales de distension comercial entre EE.UU. y
China, que anunciaron una reduccion parcial de aranceles, la reanudacion de las compras chinas
de soya y la suspension temporal de los controles a la exportacion de tierras raras. En conjunto,
estos factores elevaron la demanda por activos en dolares como refugio y reposicionaron a los
inversionistas hacia un escenario de tasas estables en el corto plazo y una politica monetaria
estadounidense mas dependiente de los proximos datos de inflacién y empleo.

| Peso colombiano (COP)

El peso colombiano enfrenta la jornada con sesgo de depreciacion, siguiendo la tendencia de las
principales monedas latinoamericanas ante la fortaleza global del délar, que se mantiene respaldado
por el tono menos dovish de la Fed y la reducciéon de expectativas de nuevos recortes de tasas en
diciembre. La firmeza del DXY por encima de 99 puntos, combinada con la caida en las divisas
regionales —particularmente el real brasilefio (-0.43%), el peso mexicano (-0.35%) y el peso chileno
(-0.29%)— refleja una menor tolerancia al riesgo y un ajuste de portafolios en favor de activos en
doélares. En este contexto, el peso colombiano podria registrar presiones adicionales en el corto
plazo, aunque los factores locales —como la expectativa de estabilidad en la tasa del BanRep y el
comportamiento de los flujos corporativos de cierre de mes— podrian moderar parcialmente el
impacto del entorno externo. Asi, para hoy anticipamos un rango de negociacién comprendido entre
COPS$3,850 y COPS$3,900, con posibles extensiones hacia COP$3,835 y COP$3,920 por dolar.

| Euro

El euro se mantuvo estable en torno a los 1.16 délares, mostrando una escasa capacidad de avance
pese a la mejora en algunos indicadores macroeconémicos del bloque. El PIB de la Eurozona creci6
0.2% en el tercer trimestre, superando las expectativas, mientras que el indice de confianza
econdmica alcanz6 su nivel mas alto en mas de dos afios, reflejando una leve recuperacion en la
actividad industrial y de servicios. Sin embargo, las sefiales mixtas de inflacién limitaron el
optimismo y reforzaron la expectativa de que el BCE mantendra sin cambios su politica monetaria,
al menos hasta marzo de 2026. El mercado sigue interpretando que la presidenta Christine
Lagarde podria mantener un tono neutral, argumentando que la “desinflacién ha terminado” y que
la economia europea esta “en un buen lugar”, lo que deja poco espacio para nuevas reducciones de
tasas en el corto plazo. Aun asi, la fortaleza del ddlar y la prudencia del BCE configuran un
escenario en el que el sesgo del EUR/USD permanece ligeramente bajista, con la volatilidad
dependiente del mensaje que emita Lagarde respecto al final del ciclo de flexibilizacion.

| Libra Esterlina

La libra esterlina extendio su tendencia bajista y se estabilizé por debajo de los 12 dolares, afectada
por la fortaleza global del délar y por un deterioro en las perspectivas internas del Reino Unido. El
mercado ha incrementado sus apuestas de recorte de tasas por parte del BoE, en respuesta a un
entorno econémico mas débil caracterizado por un mercado laboral en enfriamiento, una inflacion
en descenso y la expectativa de un presupuesto fiscal mas restrictivo. La Oficina de
Responsabilidad Presupuestaria habria reducido su previsién de productividad en 03 pp, abriendo

! 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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un déficit fiscal estimado de 20 mil millones de libras, lo que eleva la probabilidad de ajustes
tributarios en el presupuesto de noviembre. En este contexto, los inversionistas descuentan que el
BoE podria iniciar un ciclo de flexibilizacién monetaria tan pronto como la préxima reunién,
mientras los analistas debaten si el margen de maniobra serd suficiente para evitar una
contracciéon econdémica mas severa. Desde el punto de vista técnico, la libra mantiene una
estructura bajista al cotizar por debajo de su media moévil de 200 dias, con soporte clave en 130

dolares y resistencias en torno a 133.

| 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
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acréonimo 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: acroénimo 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.

| Global Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de
mercado, asi como colaborar permanente y estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada y que su
plan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacion no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informaciéon que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional
para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencién de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los prondsticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos
sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los andlisis que las acompafan no son definitivas. Este
documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretacion de dicha informacién, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista
pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decision de participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario
que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos
suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el analisis
financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nimeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se
presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de
inversion ni tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas
calificaciones son Gnicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacion financiera disponible en el mercado en el momento
de ser preparadas. Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el
contenido de la informacién aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esté asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar sobre los productos aqui mencionados no constituyen una
oferta publica vinculante, por lo cual, tanto la presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones &
Valores S.A.
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