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Asi amanecen los mercados
Inflacion se acelera en Colombia hasta el 5.18%
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| Resumen

e Mercados accionarios globales retoman impulso alcista, en medio de la ronda de financiacion de la
startup XAl de Elon Musk.

o El peso colombiano mantiene atractivo por carry trade ante un contexto regional de resiliencia y
diferencial de tasas atn favorable.

e Bonos operan estable en medio de ajustes en la oferta y expectativas de politica monetaria.
| Narrativa de los mercados

En EE.UU,, la paralisis gubernamental continiia generando un “apagén de datos” que complica la
lectura del panorama macroecondmico y la proxima decision de politica monetaria de la Reserva
Federal. La atenciéon del mercado se centra en la publicaciéon de las minutas del FOMC y en las
declaraciones de sus funcionarios, en busca de sefiales sobre la magnitud y el momento de los
proximos ajustes. La actividad econdémica muestra signos de moderacion, con indicadores de
manufactura y consumo que apuntan a una desaceleraciéon gradual, mientras la fortaleza del délar
refleja la preferencia por activos de refugio en medio de la incertidumbre politica y fiscal. En
Europa, las tensiones fiscales y politicas dominan la agenda, particularmente en Francia, donde la
falta de consenso para conformar gobierno retrasa decisiones criticas sobre consolidaciéon
presupuestal. Alemania mantiene una débil dinamica industrial y una baja demanda interna,
mientras los diferenciales soberanos se estabilizan pese a las recientes emisiones en los tramos
largos de la curva. La actividad del bloque sigue condicionada por la pérdida de impulso del
comercio global y la divergencia entre politicas fiscales nacionales.

En Asia, el foco se mantiene en Japén, donde la continuidad de la politica monetaria expansiva
contrasta con las presiones cambiarias derivadas de la depreciaciéon del yen y la persistente
debilidad del comercio regional. En China, los indicadores de crédito y precios al productor
sugieren un crecimiento moderado, respaldado por medidas de estimulo selectivas para sostener la
inversioén y la estabilidad financiera. En América Latina, los marcos fiscales y monetarios contintan
enfrentando presiones por la persistencia de la inflacion y la volatilidad externa. Brasil mantiene una
postura prudente en tasas en medio de un debate sobre la sostenibilidad fiscal. Finalmente, en
Colombia, la inflacién de septiembre retomé la senda alcista con una variaciéon anual de 5.18% y
mensual de 0.32%, manteniéndose por encima del rango meta del BanRep, lo que refuerza la
necesidad de una postura monetaria cautelosa. Ademas, el sistema de pagos inmediato del BanRep,
Bre-B, completa dos dias en operacién y suma mas de 84 millones de llaves registradas.

Informacion relevante de mercados
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Calendario Econémico del dia
Movimientos diarios tesoros EE.UU

’ A Esperado  Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado o = o Accivalores observada /esperada
06:00 CLP IPC YoY de sustitucion Sep Var. Anual (%) 4,00% 4,40% 4,40% 4.41% -
Plazo Ultimo Cambio (pr) 0100  ALE Produccién industrial SA MoM Aug  Var. Mensual (%) 1,30% -4,30% -1,00% -0.80% 1
-~ 0Lo0  CLp 1PC MoM Sep Var. Mensual (%) 0,00% 0,40% 0,40% 0,44% —
(anos) 18:00 UK Saldo precio vivienda RICS Sep Indicador -0,19 pendiente -0,17 -0,18 1

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

2 3.56 -0.20

5 3.69 125 | Peso colombiano

Este miércoles, el panorama cambiario muestra ain un impulso alcista del dolar estadounidense,
7 3.88 -1.81 pero un sesgo de apreciacion en las monedas latinoamericanas. Este panorama regional, en linea
con la publicacion de datos macroecondémicos que respaldan el atractivo por tasas. A nivel local, el
ultimo dato de inflacién confirma la reanudacion de la tendencia alcista y la necesidad de una
postura aun restrictiva del BanRep. Por lo tanto, el diferencial de tasas frente a EE.UU. atin se
muestra favorable para el peso colombiano, manteniendo la narrativa carry trade como el principal
factor de apreciacion para la moneda local. Asi, para la jornada de hoy, esperamos un rango de
negociacion comprendido entre COP$3,845 y COP$3,895 por doélar, con posibles extensiones hacia
COPS$3,825 y COPS$3,910.

10 4.10 -2.51
30 4.69 -3.22

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%) | Materias primas

TR 0.08% Los precios del petrolep extienden su recuperacion impulsados por el anuncio de la OPEP+ de un
' incremento de produccion menor al esperado, lo que modera los temores de sobreoferta pese a la
Dow Jones +0.19% expectativa de un superavit en el 4T25. No obstante, la acumulacién de inventarios en EE.UU. y la
Nasdaq +0.03% revision al alza de la produccion local contintian limitando el potencial alcista. El oro a su vez, marca
un nuevo maximo historico sobre los USDS$4,000/0onza, favorecido por la depreciacion del délar, las
Stoxx 600 +0.63% expectativas de nuevos recortes de tasas por parte de la Fed y una mayor demanda de refugio ante
DAX 1070% la incertidumbre geopolitica y econdémica global.
+ 0,
| Renta fija
CSI300 +0.24% Los bonos del Tesoro de EE.UU. se mantienen respaldados con un movimiento de aplanamiento
Nikkei -0.29% liderado por el tramo largo, previo a la subasta de bonos a 10 afios y a la publicacién de las minutas
ASX 0.26% del FOMC. Los rendimientos a 10 afios se sittan cerca de 4.10%, con escasos cambios en los

vencimientos cortos, reflejando la cautela del mercado ante la paralisis gubernamental y la
incertidumbre sobre el rumbo de la politica monetaria. En Europa, los bonos soberanos
extendieron las valorizaciones en linea con los bonos del Tesoro, impulsados por comentarios
optimistas sobre el presupuesto en Francia y por la caida de los rendimientos alemanes tras las
emisiones de deuda a largo plazo, mientras el diferencial OAT-Bund se mantuvo estable en torno a

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas

Commodity Ult. precio  Var (%) 86 pbs. En Colombia, la deuda publica mostr6 valorizaciones generalizadas tanto en TES nominales
como en UVR, en una jornada marcada por la compresion de rendimientos a lo largo de la curva. El
Plata 48.68 2.45% Ministerio de Hacienda lleva a cabo hoy el séptimo canje del afio con los creadores de mercado,
enfocado en mejorar el perfil de vencimientos y la liquidez de la curva, motivo por el cual se aplazé
Cafe 4489 1.54% la subasta de TES programada para esta jornada.
()
Wil 62.68 154% | Renta variable
Oro 4059.5 1.38% Los mercados accionarios globales muestran un impulso alcista, con el S&P 500 (+0.10%), el Dow
o Jones (+0.22%) y el Nasdaq (+0.05%) en ascenso. En EE.UU., el mercado accionario completa siete
Brent e LSRR dias de ganancias sucesivas, en medio del dinamismo de la IA y el alto nivel de liquidez. En este
Gas N 353 0.91% contexto, la ronda de financiaciéon de la startup de tecnologia xAl de Elon Musk ha superado su
’ ' expectativa de recaudo, apalancada con la participacion de Nvidia por USDS$2,000 millones. En
Cobre 51373 0.78% paralelo, AST SpaceMobile se valoriza, después de anunciar un acuerdo con Verizon para

proporcionar servicio movil desde el espacio. En Europa, se registran resultados positivos, con el
Maiz 4206 0.38% FTSE 100, el CAC 40 y el Stoxx 600 avanzando entre +0.65% y +0.88%. En particular, la industria
del acero lidera las ganancias, después de que la UE anunciara un plan para reducir las cuotas
libres de arancel sobre el acero e incrementar la tarifa del arancel del 25% al 50%. Asimismo,
SoftBank busca adquirir la division de robética de ABB, en una operacion valorada en USDS5,400
millones. Finalmente, en Asia, el Nikkei 225, el Hang Seng y el Nifty 50 cerraron a la baja.

Fuente: Investing

| Noticias de emisores

e EPM: Recibi6 autorizacion de la Superintendencia Financiera para inscribir temporalmente las
acciones de UNE en el Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE), habilitando el avance del
proceso de enajenacion conforme a la Ley 226 de 1995. Esta decision representa un avance en la
ejecucion del plan de desinversion y fortalecimiento financiero de la compaiiia. Ademas, la Junta
Directiva nombré a Catalina Maria Cardenas Alvarez como vicepresidenta corporativa de
Experiencia Usuario-Cliente, en el marco de su proceso de reestructuracion organizacional
iniciado en mayo.

e Celsia: La Autoridad Nacional de Licencias Ambientales (ANLA) otorg6 la licencia ambiental al
Parque Eo¢lico Camelias, impulsado por Celsia, que contara con una capacidad instalada de 436.6
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megavatios (MW), consoliddndose como el proyecto edlico mas grande de La Guajira y uno de los
mas relevantes del pais hasta el momento.

| 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).

| Global Disclaimer

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.

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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