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. Qué pasd la semana anterior?

Internacional

La Reserva Federal redujo su tasa de interés en 25 pbs por tercera vez este
ano, dejandola en el rango entre 3,50% - 3,75%, en una decision dividida en
la que un miembro pidié un recorte de 50 pbs y dos optaron por pausar. La
decisidon estuvo soportada principalmente por la desaceleracidon que ha
mostrado el mercado laboral, en medio de laresiliencia de la actividad
econdémicay la persistencia de la inflacion. A su vez, mejoraron las
proyecciones de crecimiento e inflacion para este y el proximo ano,
mientras que no esperan cambios en la tasa de desempleo (Tabla 1).
Respecto alas tasas, para 2026, senalan solo un recorte adicional, menos
que los 2 — 3 recortes que descuenta el mercado.

Colombia

Hoy se cumple la fecha limite para la concertaciéon en la negociacion del
salario minimo para2026 y de momento no hay consenso. Los empresarios
proponen un aumento del 7,21%, mientras los sindicatos piden el 16% vy el
Gobierno, aun sin fijar cifra, se muestra alineado con los sindicatos. En los
proximos dias se tendria que discutir lo acordado que, de no llegar a un
acuerdo, se mandaria por decreto como ha sucedido los Ultimos anos.

En Colombiq, la inflacién de noviembre sorprendié a la baja, registré una
variacion de 0,07%, y la inflacion anual se ubicé en 5,30%, desde el 5,51%
anterior. El aumento mensual se explicd por alojamiento, restaurantes y
hoteles, y fransporte, en contraste con una caida significativa en alimentos
gue limité un mayor avance de la inflacién total. Este dato resulta clave
para la discusion actual del salario minimo y es el que tendrd el BanRep en
su reunion final de este viernes. Desde Occiecondmicas prevemos que el
emisor mantenga la tasa estable en 9,25%.

. Qué esperamos esta semana?

A nivel internacional, en EE.UU. fendremos varias publicaciones de
fundamentales. A su vez, en Japdn e Inglaterra habrd decisiones de tasas. A
nivel regional, en México y Chile también tendrdn sus reuniones de politica
monetaria con expectativa de recorte de 25 pbs en ambas.

A nivel local, tendremos la publicaciéon del ISE de octubre, para el cual
estamos esperando una moderacion hasta el 2,57% frente al 4,04% de
septiembre. Al finalizar la semana, la Junta del BanRep se reunird y
esperamos mantenga su tasa estable en el 9,25%.

Dolar en Colombia

La semana anterior el USDCOP operd en el rango entre $3.766,0 - $3.875,3 y
cerrd la semana en $3.802,3. Respecto a la semana anterior, la tasa de
cambio se aprecié 1,0%. Para esta semana prevemos que el peso
colombiano opere en un rango entre $3.750 y $3.840.

Calendario econémico

@ Banco de Occidente

Dia Dato Esp. Ant.
@ Noéminas no agricolas (Nov) 35K 119K
Martes 16 @ Tasa de desempleo (Nov) 4,4% 4,4%
& Decision de tasas 450% | 475%
- Decision de tasas 375% | 4,00%
% Decision de tasas 200% | 200%
e " Inflacién anual (Nov) 310% | 30%
Jueves 18 T
(= ISE (Oct) 2,57% 4,04%
0 Decision de tasas 7,00% 7,25%
[O) Decision de tasas 075% | 0,50% |
Viernes 19 O Decision de tasas 9,25% 9,25%

David Cubides
Economista Jefe
dcubides@bancodeoccidente.com.co

Juan Pablo Barney
Gerente de Tesoreria
jbarney@bancodeoccidente.com.co

Diego Robayo
Analista Investigaciones Econémicas
drobayo@bancodeoccidente.com.co

Camilo Arboleda
Especialista investigaciones econémicas
barboleda@bancodeoccidente.com.co

@ FiduOccidente

FIDUCIARIA DE OCCIDENTE

Del lado de los que hacen. de exclusiva responsabilidad del usuario.

in /banco-de-occidente 0 @Bancodeoccidente

Grupo

ANV L

Tabla 1: Actualizacién de proyecciones

FED
Proyecciones FOMC 2025 2026 Largo Plazo
PIB A 17% A 23% 1,8%
Est. Sep 1,6% 1,8% 1,8%
Desempleo =2 45% | 44% 4,2%
Est. Sep 4,5% 4,4% 4,2%
Inflacion PCE v 29% ¥ 24% 2,0%
Est. Sep 3,0% 2,6% 2,0%
PCE subyacente ¥ 30% ¥ 25%
Est. Sep 3,1% 2,6%
>

Tasa de interés 2> 3,6% 3,4% 3,0%
Est. Sep 3,6% 3.4% 3,0%

Fuente: Reserva Federal. Occiecondmicas.

Grdfica 2: Contribucidn inflacién
mensual por divisiones

(Pbs)
Vivienda B
Restaurantes y hoteles - 4
Transporte . 4
Bienes y servicios diversos l 2
Comunicaciones I 1
Salud |1
Articulos hogar I 1
Bebidas alcohdlicas |1
Educacion 0
Vestuario 0
Entretenimiento -1 I
Alimentos  -14 || G

Fuente: DANE. Occiecondmicas.

Movimiento semanal de mercados

Oro I 2,5%
Peso colombiano B 1,0%
Peso mexicano H 0,8%
Real brasilefo 104%
EURO Stoxx 50 -0,1% |
Tesoros 10Y -0,4% 1
DXY -0,6%1
S&P 500 -0,6% 11

Petrdleo -4,1% IR

8% 4% 0% 4% 8%

Fuente: LSEG. Occiecondmicas.
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