Asi amanecen los mercados

Mercados con renovado optimismo por el sector de IA
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Esctichanos: | Resumen
e Mercados accionarios globales al alza, tras valoracion récord de OpenAl en USDS500 mil millones.
@ En YouTube

o E] COP lidera en la region tras BanRep, pero el crudo limita su avance.

Rendimientos Tesoros EE.UU o Renta fija sin grandes movimientos, con senales fiscales en Europa.
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45 En EE.UU,, crece la incertidumbre por el cierre del gobierno como telén de fondo. La paralisis fiscal,

43 que amenaza con reducir el crecimiento semanal del PIB entre 0.1% y 0.2%, agudiza las

&l preocupaciones sobre un mercado laboral en desaceleracion. A pesar de que los recortes de
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g empleos anunciados en septiembre se moderaron a 54,064, el 3T25 registr6 el mayor nivel de

35 despidos planificados desde 2020, y el informe de ADP revel6 una contraccién inesperada de

W e -32,000 empleos privados. Este enfriamiento, junto a un sector manufacturero que se contrae por
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55 Sid 2 § 5 g 55%% séptimo mes consecutivo, configura un escenario complejo. No obstante, se mantiene la expectativa

de un recorte de tasas por parte de la Fed en octubre, y Fitch Ratings no anticipa un riesgo

Fuente: Bloomberg inminente para la calificacion soberana. La Eurozona muestra una relativa estabilidad. La tasa de

Spread Tesoros EE.UU desempleo repunté marginalmente al 6.3% en agosto, mientras que la inflacién de septiembre se
(@bs) alined con las previsiones en 2.2%, reforzando la perspectiva de que el BCE mantendra su politica
140 monetaria sin cambios este afio. El Reino Unido enfrenta una clara divisiéon sectorial. Su sector
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manufacturero se hundié atin mas en la contracciéon, con el PMI cayendo a un minimo de cinco
meses de 46.2. Esta debilidad industrial choca con un mercado inmobiliario que da sefales de
estabilizacion.

China demuestra una robusta posicién externa, con un superavit por cuenta corriente que se
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20 Spread a0 duplico en el 2T25 a USDS128.7 mil millones, mientras avanza en la liberalizacion de sus mercados de
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O e capitales. Por su parte, Japon exhibe una marcada dicotomia entre la mejora en la confianza de
2538 sE5y5282 consumidores y empresas y la debilidad en datos de actividad como las ventas minoristas,
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@ E A DEEE s generando una division en el seno del BoJ sobre la necesidad de normalizar su politica monetaria. El
Fuente: Bloomberg PMI de México volvib a territorio de contraccion (49.6), afectado por una severa presion sobre los
e [0 costos. Brasil presenta la divergencia mas aguda: su sector manufacturero sufri6 el mayor deterioro
Curva TES Tasa Fija (%) : . L
en 29 meses (PMI de 46.5), mientras que su mercado laboral se mantuvo en un minimo histérico de
o desempleo (5.6%), lo que limita el espacio para una desinflacién rapida. Colombia combina una
12.0% P 7 . .1 . .z . .
o actividad econoémica resiliente con una inflaciéon persistente por encima de la meta, lo que ha
Lo provocado una profunda divisiéon en su banco central respecto a la direccion de las tasas de interés,
105% ala vez que introduce un nuevo riesgo geopolitico al expulsar a la delegacion diplomatica de Israel.
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https://www.youtube.com/watch?v=VVHQFiB33zQ
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Calendario Econémico del dia

Movimientos diarios tesoros EE.UU R Evento periode Unidad Provio  Obsorvado BBerado Beperado :::2;::; N
. 04:00 EUROQ Tasa de desempleo Aug % tasa 6,20% 6,30% 6,20% 6,20% 1
Plazo Ultimo Cambio (pbs) 03:00  ITA Tasa de desempleo Aug % tasa 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% =
~ 09:00 US Pedidos de fabrica Aug % -1,30% pendiente 0,10% 0.10% t
(anos) 1830 JAP Desempleo Aug % tasa 230%  pendiente  240% 2.30% t
18:30  JAP Ratio trabajo-candidata Aug Indicador 122 pendiente 1,22 121 =
2 3.57 3.39 Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econdémicas Accivalores
5 3.70 2.95 | Peso colombiano
7 3.90 2.83 En la jornada de ayer, el peso colombiano lider6 las ganancias entre las monedas latinoamericanas
tras la decision del BanRep de mantener estables las tasas de interés, lo cual da soporte adicional a
10 412 2.31 la moneda en medio de un entorno de dolar global débil y flujos favorables hacia emergentes. Para
hoy, el panorama de menor atractivo por dolar persiste, aunque con algunos movimientos mixtos en
30 4.72 132 la region y una fuerte presion bajista sobre los precios del crudo; factores que podrian limitar el
margen de ganancias del peso colombiano. Por lo tanto, para la jornada de hoy, anticipamos un
Fuente: Bloomberg rango de negociacion para el USD/COP comprendido entre COP$3,860 y COPS$3,905, con posibles
extensiones hacia COPS$3,845 y COP$3,925 por dolar.
Variaciones diarias (%) | Materias primas
Los precios del petroleo contintian presionados por un panorama de sobreoferta, con el WTI en
S&P 500 +0.28% torno a USDS$61.5/barril, minimos de cuatro meses, ante expectativas de mayor produccion de la
Dow Jones -0.02% OPEP+, el aumento de inventarios en EE.UU.,, la menor demanda de gasolina y la contraccion

manufacturera en Asia, lo que eleva la preocupacién por el consumo de crudo. El oro a su vez, se
Nasdaq +0.57% . .

3 mantiene cerca de USDS3,870/onza, respaldado por las expectativas de nuevos recortes de tasas de

uropa la Fed y su condicion de refugio frente al cierre parcial del gobierno estadounidense y la persistente

Sl e +0.71% incertidumbre econémica.

DAX +1.29%

FTSE - -0.30% I Renta ﬁja

CSI 300 +0.24% Los bonos del Tesoro de EE.UU. operan con movimientos marginales y una curva mas plana, con el

Nikkei 10.66% bono a 10 afios cerca de 4.12%, en una jornada marcada por la continuidad del shutdown en

ASX 0'74(; EE.UU,, que refuerza la expectativa de retrasos en la publicaciéon de datos clave como las
+0.74%

solicitudes semanales de subsidio de desempleo y el informe laboral de septiembre. En Europa, los
bunds y sus pares se mantuvieron practicamente estables tras las colocaciones en Francia, Espafia
y Reino Unido, mientras que los gilts reflejaron la atencién del mercado a los retos fiscales que
enfrenta el gobierno britanico. En Colombia, los TES COP se valorizaron de manera generalizada
con caidas de entre 1.4 y 28 pbs en los rendimientos, lo que llevé a un empinamiento de la curva;
adicionalmente, el Gobierno incrementd en COPSI15 billones el cupo de colocaciones para 2025,
prolongando el esquema de creadores de mercado hasta fin de afio y otorgando mayor flexibilidad
Cobre 4.962 1.63% a la estrategia de financiamiento en un contexto de elevada presion fiscal y rapida ejecucion de la
meta de deuda.

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

Oro 3909.35 0.30%
| Renta variable
Maiz 415.9 -0.02%
Los futuros de las acciones en EE.UU. muestran una tendencia alcista en el S&P 500 (+0.28%) y el
Plata 47.55 -0.27% Nasdaq (+0.57%), bajo la expectativa de posibles recortes adicionales de la Fed durante el afio. Por
su parte, OpenAl genera renovado optimismo en el sector de IA, por cuenta de la valoracion de la
Brent 65.04 -0.47% start-up en USDS500 mil millones en su tltima venta de acciones. Asimismo, Occidental Petroleum
avanza en la preapertura, después de que Berkshire Hathaway anunci6 la compra de una de sus
WTI 61.47 -0.50% filiales, OxyChem, por USD$9,700 millones. En Europa, se valida esta tendencia constructiva, con
el FTSE 100 y el Stoxx 600 avanzando en +0.12% y +0.89%, respectivamente. En particular, el
Café 4366 -0.98% sector de semiconductores lider6 con ganancias en Be Semiconductor, ASMI y ASML. En paralelo,
las acciones de Stellantis subieron un 7%, tras reportar un aumento interanual del 6% en ventas de
Gas N 3.434 -1.21%

vehiculos durante el 3T25 en EE.UU. En Asia, el mercado volvi6 a terreno positivo, con el Nikkei
Fuente: Investing 225, el Kospi y el Nifty 50 al alza, impulsados por Samsung y SK Hynix, quienes anunciaron una
asociacion con OpenAl para suministrar chips de memoria.

| Noticias de emisores

e Terpel: Firmo con Ecopetrol la extension hasta febrero de 2026 de sus contratos de suministro
de diésel (COPS$2.37 billones) y gasolina corriente (COP$3.75 billones), asegurando continuidad en
el abastecimiento y manteniendo sin cambios las condiciones contractuales previamente
pactadas.

o Grupo Aval: Informé el pago de dividendos correspondientes a octubre de 2025, en linea con el
proyecto de distribuciéon de utilidades aprobado por la Asamblea General de Accionistas en
marzo de este afo.

e Celsia: Anunci6 avances en su programa EnergizarC, destacando el ingreso de USD$S50 millones
por la venta de activos en Centroamérica, la reduccion de deuda por COP$400,000 millones via
la creacion de Atera con Brookfield, y COP$142,000 millones en distribuciones de inversiones en
Pert.
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e Banco de Bogota: Reporté el pago de dividendos correspondientes a octubre de 2025, en
cumplimiento del proyecto de distribucion de utilidades aprobado por la Asamblea General de
Accionistas en marzo de este afio.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptblica.

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 inflaciéon de EE.UU.

Breakeven: inflaciéon esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acroénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Auténomo 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 Administracién 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.

| 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 informacion
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 pronosticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las
conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompafian no son definitivas. Este documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido,
copiado, vendido o alterado sin la autorizaciéon expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace responsable de la interpretacion de dicha informacion, 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 precisiéon, 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 decisiéon de inversiéon. 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 esta 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 presentacién como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones & Valores S.A.
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