Asi amanecen los mercados
Impulso en los mercados, a pesar de cierre federal
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Esctichanos: | Resumen
e Mercados accionarios globales al alza, en el contexto de la adquisicion del banco estadounidense
u En YouTube Comerica y el acuerdo entre AMD y OpenAl

o E] COP podria ceder terreno ante un repunte global del délar y menor apetito por riesgo.

Rendimi T EE. . . . .
endimientos Tesoros EE.UU e Bonos globales operan mixto en un entorno de mayor cautela y ajuste de expectativas monetarias.
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:: En EE.UU, el cierre del gobierno por segunda semana, ha alterado el calendario de publicaciones

41 econbdmicas, postergando informes cruciales como el de empleo de septiembre. La ausencia de

23 datos oficiales dificulta la evaluacion precisa de la salud econémica y aumenta las expectativas en

28 torno a las proximas declaraciones de funcionarios de la Fed. En paralelo, el optimismo en los

33 mercados se sustenta por noticias corporativas en el sector tecnolégico y el alza en los precios del
‘é% % é é g g g %gggg petroleo. La Eurozona enfrenta un escenario de fragilidad econémica y creciente incertidumbre

politica tras la dimisiéon del primer ministro de Francia, tras solo 26 dias en el cargo. Las ventas

Fuente: Bloomberg minoristas de julio mostraron una desaceleracion, con un crecimiento interanual del 2.2%, mientras

Spread Tesoros EE.UU que el sector de la construccién se contrajo de manera mas severa en septigmbre, con el PMI

(obs) cayendo a 46. El PMI compuesto de la Eurozona se mantuvo en territorio expansivo en septiembre,

140 con una lectura de 51.4 en el sector servicios, aunque el manufacturero se contrajo a 49.8. El Reino

Unido presenta un cuadro de contrastes. El sector de la construccion continu6 en contraccion en

septiembre, aunque a un ritmo mas lento, con un PMI de 46.2. En contraparte, el mercado

automotriz mostré un notable dinamismo, con un aumento del 13.7% interanual en las ventas de
autos en septiembre, impulsado por un récord en la matriculacion de vehiculos eléctricos.
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—Sjprezd 250 En China, el PMI manufacturero oficial de septiembre se ubicd en 49.8, indicando una ligera

——Spread 5-30 contraccion, mientras que el PMI de servicios Caixin registré una expansion de 52.9. Las tensiones

a8 ST e goggasg comerciales persisten, y las expectativas se centran en la proxima cumbre de la APEC. Por su parte,
BSE2SCEETEETER Japon se prepara para un posible giro hacia politicas econémicas expansivas tras la eleccion de
Fuente: Bloomberg Sanae Takaichi como lider del partido gobernante, lo que provocé una depreciacion del yen. Los

. datos mas recientes muestran una desaceleracién de la inflacién en Tokio al 2.5% en septiembre y

Curva TES Tasa Fija (%) una contraccion en la produccion industrial y las ventas minoristas en agosto. En México la atencion
125% se centra en las negociaciones arancelarias, con el plazo de la pausa arancelaria a punto de expirar.

12.0%

La inflacién en la primera quincena de septiembre se ubico en 3.74% anual. En Brasil, persiste el
debate sobre la necesidad de un ajuste fiscal, a pesar de que el Banco Central mantiene una postura
monetaria restrictiva. El PIB del 2T25 crecié un 0.4% y la produccion industrial de agosto mostro
una expansion del 0.8%. Finalmente, en Colombia, la inflacién sigue siendo una preocupaciéon
central. El debate de la reforma a la salud, que debia continuar el miércoles pasado, fue aplazado y
aun no tiene nueva fecha.
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Movimientos diarios tesoros EE.UU Calendario Econémico del dia
X Hora Pais Evento Periodo  Unidad Previo  Observado Loperedo  Esperado obse;z‘;:;‘::;“emdﬂ
Plazo  Ultimo Cambio (pbs) 0330 UK PMI de construccion R, U. S&P Global Sep Indicador 455 1462 46 162 T
(anos) 10000 COL Exportaciones FOB Aug  Millones USD 442089  pendiente 4100 4100 1
1300 BRA Balanza comercial mensual Sep Millones USD 6133 pendiente 2700 5626 1
2 3.60 1.97 Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
5 375 2.96 | Peso colombiano
7 3.94 3.61 Al cierre de la primera semana de octubre, el peso colombiano se consolid6 como la moneda
emergente de mejor desemperio en la region, con ganancias del 1% frente al dolar. Este lunes, el
10 416 4.26 panorama global muestra un mayor apetito por el délar dada la combinacion de factores politicos y
monetarios que han elevado la incertidumbre en los mercados internacionales. Este contexto,
30 476 4.41 debilita el apetito por riesgo, presionando a las monedas emergentes. Por lo tanto, para la jornada
de hoy, esperamos que la tasa de cambio local cotice en un rango de negociacién comprendido
Fuente: Bloomberg entre COPS$3,845 y COP$3,900, con posibles extensiones hacia COPS$3,830 y COP$3,920 por ddlar.

| Materias primas

Variaciones diarias (%
%) Los precios del petroleo registran un repunte tras la decision de la OPEP+ de aumentar su

produccién en noviembre en solo 137,000 barriles diarios, un ajuste menor al esperado que reduce
S&P 500 +0.40% los temores de sobreoferta, aunque la débil demanda global limita el avance. El oro por su parte,
Dow Jones +0.18% supera los USDS$3,900/onza y se consolida como refugio ante el cierre parcial del gobierno

estadounidense y la expectativa de nuevos recortes de tasas por parte de la Fed, con proyecciones

Nasdaq +0.92% que lo ubican cerca de USD$4,200/0onza hacia fin de afio.
Stoxx 600 +0.17% I Renta ﬁja
DAX +0.18%
FTSE +0.20% Los bonos del Tesoro de EE.UU. operan con presiones bajistas concentradas en el extremo largo

de la curva, en una sesi6bn marcada por un empinamiento general tras el repunte de los

rendimientos en Japon luego de la sorpresiva victoria de Sanae Takaichi, cuya orientacion

CSI 300 +0.24% , i . L ,
proestimulo elevd las expectativas de mayor emisiéon de deuda. La falta de datos econdmicos
Nikkei +5.08% oficiales por el cierre del gobierno, que completa seis dias, continta limitando la visibilidad del
ASX -0.08% mercado y manteniendo baja la liquidez, mientras los inversionistas se preparan para una semana
Fuente: Bloomberg *Futuros con subastas del Tesoro en los tramos de 3, 10 y 30 afios. En Europa, los bunds revirtieron pérdidas
iniciales y mantuvieron su condiciéon de refugio frente a la volatilidad politica en Francia, donde la
renuncia del primer ministro provocdé un ensanchamiento del spread OAT-bund hasta 87 pbs,
Materias primas mientras los gilts se mantuvieron estables. En Colombia, la curva de TES COP mostré un
comportamiento mixto con sesgo de desvalorizacién, caracterizado por un empinamiento en el
Commodity Ult. precio Var (%) tramo corto-mediano (2s10s +3.8 pbs) y una compresion en el 5s30s (-4.8 pbs), con valorizaciones
Gas N 3453 3.88% puntuales en los titulos 2031, 2034 y 2050.
Oro 3959.87  130% | Renta variable
Brent 65.07 0.84% Los futuros de las acciones en EE.UU. anticipan una apertura alcista en el S&P 500 (+0.43%), el
Dow Jones (+0.21%) y el Nasdaq (+0.95%), mientras que AMD alcanz6 un acuerdo con OpenAl para
WTI 61.36 0.79% el suministro de chips para infraestructura de IA. Las acciones de Nvidia, su principal competidor,
se vieron presionadas tras dicho anuncio. Por su parte, Banco Comerica subi6é un 14%, después de
Café 4545 0.51% que Fifth Third Bancorp anunciara un acuerdo para adquirir el banco por USDS10,900 millones. La
fusién constituira el noveno banco mas grande de EE.UU. por activos. En Europa, se registran
Maiz 419.6 0.38% resultados mixtos, con el FTSE 100 y el Stoxx 600 avanzando en +0.21% y +0.12%, respectivamente,
pero el CAC 40 retrocediendo en -1.31%. En particular, los bancos franceses lideraron las pérdidas,
Plata 48.09 0.26% con Société Générale, BNP Paribas y Crédit Agricole con caidas superiores al -3%. Asimismo, Aston
Martin present6 desvalorizaciones, después de emitir una advertencia sobre el impacto de las
Cobre 5.046 -1.23% presiones arancelarias sobre sus ganancias. Finalmente, en el mercado asiatico, el Nikkei 225 y el
Fuente: Investing Nifty 50 cerraron al alza, mientras que el Hang Seng retrocedi6 en -0.67%.

| Noticias de emisores

e Grupo Argos: Informé que participara en la readquisicion de acciones de Cementos Argos, la
cual busca la distribucion de los beneficios econémicos derivados de la desinversiéon en Summit
Materials. La transaccion esta definida a un precio de COP$13,659 por accion, por un monto total
de COP$896,500 millones. El periodo de recepcion de aceptaciones sera entre el 06 de octubre y
el 07 de noviembre de 2025 y la fecha maxima de ejecucion sera el 14 de noviembre de 2025.

e EPM: Informé que el Juzgado 17 Administrativo de Medellin ratifico la validez del Acuerdo 009 de
2024, que autoriza la venta de las acciones de EPM en UNE, al determinar que el tramite cumplio
con los requisitos legales y procedimentales.

o Celsia: Reportd que concluyd la readquisicion de acciones bajo el mecanismo independiente de
Book Building, con un precio de corte de COPS$S4,799 por accion y una adjudicacion total de
COP$30,000 millones (6.25 millones de acciones). Con esta operacion, la compariia ha ejecutado
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el 48.8% del programa autorizado, acumulando COP$146,445 millones (34.7 millones de acciones),
y retomara la recompra a través del mecanismo transaccional desde el 08 de octubre.

| 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: 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: 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 informacién
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 acompaian 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 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 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 decisiéon de inversion. Los valores y numeros 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 presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones & Valores S.A.
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