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Asi amanecen los mercados
Cautela por enfriamiento del mercado laboral en EE.UU.
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Viernes, 07 noviembre 2025

| Resumen

e Mercados accionarios globales registran nuevas correcciones, impulsadas por desvalorizaciones
en el sector tecnologico de IA.

e El peso colombiano consolida su fortaleza apoyado en flujos externos y en un entorno regional
mas favorable al riesgo.

e La renta fija opera con estabilidad relativa, en medio de sefiales mixtas de crecimiento global y
expectativas prudentes sobre la trayectoria de las tasas de interés.

| Narrativa de los mercados

El panorama global se mueve entre una divergencia en la actividad econdémica y una escalada en la
tensiones geopoliticas, centrada en la guerra tecnoldgica entre EE.UU. y China, luego que EE.UU.
resalto6 la prohibicion de exportacion de chips de alta gama como el B30A de Nvidia. Esta dinamica
de desglobalizacion selectiva aumenta la incertidumbre en las cadenas de suministro y las
proyecciones de ingresos de empresas tecnologicas. Ademas, el enfriamiento del mercado laboral y
la prolongacion del cierre gubernamental han impulsado las expectativas de recortes de tasas de la
Fed, un sentimiento reforzado por el deterioro de la confianza del consumidor (Universidad de
Michigan proyecta 53 en noviembre) y un dato de 153 mil recortes de empleo en octubre, el mas alto
para ese mes en 22 afnos. La Eurozona se mueve con cautela, reflejando caidas en sus principales
indices bursatiles, afectada por las elevadas valoraciones de acciones de IA. El Reino Unido mostro
solidez inmobiliaria, con el Indice de Precios de la Vivienda de Halifax creciendo un 1.9% interanual
en octubre, mientras el BoE mantuvo su tasa en 4% (con voto dividido 5-4), sugiriendo una mayor
probabilidad de futuros recortes ante una inflacién que se estima alcanzé su pico en septiembre
(3.8%), con el mercado asignando un 60% de probabilidad de un recorte de 25 pbs en diciembre.

En China, a pesar de registrar un superavit por cuenta corriente récord de CNYS$195.600 millones en
el 3T2025, la debilidad comercial de octubre es evidente: las exportaciones cayeron -1.1% interanual
y, crucialmente, las exportaciones a EE.UU. se desplomaron -25.2%. Por su parte, Japon report6 un
moderado crecimiento del consumo (1.8% interanual), pero enfrenta el desafio de la persistente
caida de los salarios reales, que descendieron por noveno mes consecutivo (-1.4% interanual),
manteniendo la postura cautelosa del BoJ. México recortd su tasa de interés de referencia en 25 pbs
a 7.25% (el nivel mas bajo desde mayo de 2022) debido a la desaceleracion inflacionaria (3.63%);
Brasil mantuvo una politica restrictiva con la tasa Selic en un elevado 15%, anclada a las expectativas
inflacionarias y respaldada por un superavit comercial de USDS$S6.960 millones en octubre. En
Colombia se espera hoy la transmision del informe de politica monetaria, el cual sera clave luego de
que se optara por mantener la tasa en 9.25% a pesar del dinamismo econémico (PIB proyectado de
2.6% para 2025) y laboral, justificando la decisién en una inflacién que repunta al 5.2% y expectativas
por encima de la meta del 3.0%, lo que subraya cémo las presiones internas sobre inflacion y
demanda siguen diferenciando las decisiones de politica en un entorno de moderacion global.

Informacion relevante de mercados
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https://www.youtube.com/watch?v=ptkgYxSk92U
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Calendario Econémico del dia

MOVimientOS diariOS tesoros EE.UU Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado Epad  EpEh Towsents

Consenso  Accivalores observada/esperada

06:00 BRA FGV inflacion IGP-DI MoM Oct  Var. Mensual (%) 0.36% -0.03% - -0.21%

. . 06:00 CLP IPC MoM Oct  Var. Mensual (%) 0.40% -0.10% 0.30% 0.30%

Plazo Ultimo Cambio (pbs) 07:00 MEX IPC (MoM) Oct  Var.Mensual(%)  0.23% 0.36% 0.34% 0.35%

(aﬁos) 10:00  US Percepcion de la U. de Michigan Nov P - 53.6 pendiente 53 54.4

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
2 3.57 -0.50 | Peso colombiano
5 3.69 -0.52 En la jornada de ayer, el peso colombiano lider6 las ganancias regionales con una apreciacion de
1.3%, cerrando en COPS$3,785 por dolar. Vemos que el movimiento bajista de la tasa de cambio local
7 3.87 -0.26 sigue siendo respaldado por un amplio volumen de negociaciéon que ayer acumulaba USDS1,736
millones, el mas amplio desde inicios de octubre. Las demas monedas andinas acompafan el tono
10 4.08 -0.20 positivo, reflejando un mayor apetito por riesgo y flujos hacia activos emergentes, mientras el COP
se mantiene respaldado por su atractivo diferencial de tasas y la expectativa de continuidad en la
30 4.67 0.20 estabilidad del BanRep, panorama que persiste al cierre de esta semana. Por lo tanto, para hoy
anticipamos un rango de negociacion comprendido entre COP$3,755 y COP$3,805, con posibles
Fuente: Bloomberg extensiones hacia COP$3,735 y COP$3,820 por dolar.

| Materias primas
Variaciones diarias (%)
Los precios del petroleo registran leves avances, aunque persisten las preocupaciones por un exceso

de oferta ante mayores niveles de produccion de la OPEP+y el recorte de precios de Arabia Saudita
S&P 500 -0.19% para Asia. En contraste, el oro se mantiene firme, respaldado por expectativas de recortes de tasas
Dy IONES ~017% tras sefales de enfriamiento en el mercado laboral estadounidense y por su demanda como activo
fugio.
Nasdaq -0.29% retugio
| Renta fija
Stoxx 600 -0.49%
DAX -0.85% En Estados Unidos, los rendimientos del Tesoro retroceden hacia 4.08% desde los maximos de
FTSE -0.49% 4.16% alcanzados a inicios de semana, con cerca del 30% del mercado atn posicionado para un
“hold”, dado el repunte del ISM de servicios y su componente de precios —maximo en tres afios—,

junto con la resiliencia del empleo privado segtn el reporte ADP. En Europa, los bunds escalaron

CSI 300 +1.38% ~ . . . [ .
hasta 2.7% ante sefiales mixtas de actividad —exportaciones al alza, pero produccién industrial
Nikkei +0.04% débil— y declaraciones divergentes dentro del BCE que apuntan a una pausa prolongada en tasas;
ASX -0.94% en Reino Unido, los gilt a 10 afios subieron a 4.48% tras una votacion dividida del BoE (5-4) que,
Fuente: Bloomberg *Futuros aunque mantuvo la tasa en 4%, revel6 un creciente sesgo hacia la flexibilizacién monetaria antes
del presupuesto de fin de ano. En Colombia, los TES en pesos registraron valorizaciones
generalizadas, concentradas en el tramo medio, mientras que los TES UVR también ganaron valor,
Materias primas con caidas de hasta 4.9 pbs en los titulos mas largos. Ademas, el Ministerio de Hacienda ejecut6
una operacion de manejo de deuda que reemplazé TCOs 2026 por TES 2046, reduciendo el saldo
Commodity Ult. precio Var (%) en circulaciéon de corto plazo y contribuyendo a suavizar el perfil de vencimientos del portafolio
soberano.
Plata 48.603 1.36%
) | Renta variable
Café 4607 1.08%

Los mercados accionarios globales anticipan una apertura a la baja, con los futuros del S&P 500
WTI 60.02 0.99% (-0.28%), el Dow Jones (-0.25%) y el Nasdaq (-0.38%) registrando retrocesos, impulsados por
caidas en las acciones de Nvidia, Microsoft, Palantir, Broadcom y AMD. En paralelo, persiste la

Bt 63.98 0.95% incertidumbre por la ausencia de informes econdémicos y la continuidad del “Shutdown” del
gobierno estadounidense, el mas largo de la historia reciente. En el frente corporativo, Intel

Or® AUBI OB registré valorizaciones, después de declaraciones de Elon Musk sobre un eventual acuerdo de
Cobre 4.9795 0.24% compra de chips de IA. En el agregado, el 83% de las 424 empresas del S&P 500 que han
' ’ presentado resultados han superado las expectativas. Asimismo, el mercado europeo valid6 las

Maiz 428.9 0.21% correcciones, con el Stoxx 600, el FTSE 100 y el CAC 40 a la baja. En particular, Diageo cay6 un
6.5%, después de que la empresa recortara sus previsiones de utilidad para el afio completo,

Gas N 4.336 -0.48% citando la debilidad de los mercados chino y estadounidense. Finalmente, en Asia, el mercado

cerr6 con desempefo bajista, con desvalorizaciones para el Nifty 50, el Nikkei 225 y el Hang Seng.

Fuente: Investin . . .
g Las empresas japonesas de IA, Advantest, Renesas Electronics y Disco Corp, mostraron avances.

| Noticias de emisores

o PEI: Informé que el 18 de noviembre de 2025 realizara el pago del flujo de caja distribuible
correspondiente al 3T25, por un valor total de COP$65,039 millones, equivalente a COPS$1,302
por titulo. Las operaciones de compraventa entre el 11 y el 18 de noviembre se consideraran en
periodo ex-rendimiento, por lo que no incluirdn el derecho a recibir esta distribucién.

e Grupo Cibest: Report6 una utilidad acumulada de COPS5.7 billones a septiembre de 2025, lo que
representa un crecimiento anual del 23%, impulsado por la reducciéon de provisiones ante la
mejora en la calidad de los activos. En el trimestre julio-septiembre, la utilidad alcanzé COPS2.1
billones, mientras que los activos totales sumaron COPS375 billones (+6% a/a) y el patrimonio
COP$42 billones (+3.6% a/a), reflejando una sélida posicion financiera y eficiencia operativa en el
sistema. Adicionalmente, la Superintendencia Financiera de Colombia otorgd a Nequi S.A.
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Compania de Financiamiento, filial del grupo, el permiso de funcionamiento, permitiéndole
operar como entidad financiera en todo el pais, fortaleciendo la estrategia de digitalizacion.

| 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: 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 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 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 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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