Asi amanecen los mercados
Recrudece la Guerra Comercial EE.UU. & China
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Esctichanos: | Resumen
e Mercados accionarios globales enfrentan volatilidad tras anuncios comerciales de EE.UU. y China.
@ En YouTube

¢ El peso colombiano se debilita ante la aversion global al riesgo y la caida del petréleo, pese a su
atractivo por tasas.

Rendimientos Tesoros EE.UU e Bonos globales extienden su rally ante la escalada de tensiones comerciales entre EE.UU. y China.
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43 En EE.UU,, las tensiones comerciales con China, regresan cuando se han impuesto tasas portuarias

41 reciprocas y sanciones cruzadas, generando volatilidad en los mercados. Esta disputa eleva los

23 riesgos para la economia estadounidense, que ya enfrenta desafios internos como un cierre de

28 gobierno que retrasa datos clave y una Fed que se inclina hacia una politica monetaria mas laxa, con

33 expectativas de dos recortes de tasas antes de fin de afo. El sentimiento empresarial refleja esta
‘é% % é é g g g L“'é, gggg cautela, con el indice de optimismo de la NFIB registrando su primera caida en tres meses. En la

Eurozona, la confianza inversora se ha desplomado a su nivel mas bajo en cinco meses, como lo
Fuente: Bloomberg indica la caida del indice ZEW, principalmente por la incertidumbre politica y fiscal en Francia. El

Spread Tesoros EE.UU Reir'lo .l{'nido muestra claros signos de enfriarpientq econdmico, con un mercado lab.or:';ll en notaple

(obs) relajacion. La tasa de desempleo subid a su nivel mas alto desde 2021 (4.8%) y el crecimiento salarial
140 se desaceler¢ a su ritmo mas débil en tres afios, aumentando las expectativas de que el BoE proceda
120 con nuevos recortes de tasas, a pesar de una inflacion prevista del 4%.
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En Japoén, una crisis politica interna, marcada por la ruptura de la coalicién gobernante, ha puesto
en duda la viabilidad de nuevos estimulos fiscales. Simultaneamente, el gobierno ha declarado el fin
de la era "Abenomics", cambiando el enfoque de la lucha contra la deflacién a la gestion de la
inflacién. China presenta un escenario dual: mientras la disputa comercial con EE.UU. se agudiza, su
economia interna demuestra una fortaleza considerable. En septiembre, las exportaciones e
importaciones superaron las expectativas, reflejando una soélida demanda interna y una exitosa
diversificacion de mercados mas alla de EE.UU. Este vigor se confirma con el robusto crecimiento en
Fuente: Bloomberg las ventas de vehiculos, especialmente los de nueva energia. México avanza un presupuesto para
. 2026 que depende de ingresos tributarios récord y un nuevo endeudamiento de MXNSL8 billones,
Curva TES Tasa Fija (%) que, segun la oposicién, duplicaria el saldo de la deuda ptblica desde 2018. Brasil muestra sefales
B . mixtas; una leve mejora en la confianza industrial y una coyuntura externa favorable contrastan con
12.0% una elevada vulnerabilidad fiscal que mantiene altas las primas de riesgo. Colombia enfrenta una
carrera contrarreloj para aprobar su presupuesto de 2026, que presenta un desfinanciamiento de
COPS$16.9 billones, obligando probablemente a un recorte del gasto ante la imposibilidad de tramitar
una reforma tributaria a tiempo.
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https://www.youtube.com/watch?v=bZa6r_EzpEQ

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

Calendario Econémico del dia

Movimientos diarios tesoros EE.UU T o e Sty TR Previo  Observado LPersda  Esperaio Tendencia
onsenso Accivalores observada/esperada
. 05:00 US NFIB Optimismo de empresas pequefias Sep Indicador 100,8 98,8 100,6 100,6 1
Plazo Ultimo Cambio (pbs) 04:00 ALE Expectativas de encuesta ZEW Oct Indicador 373 39,3 411 395 !
ﬁ 04:00 ALE ZEW Encuesta de la situacion actual Oct Indicador 76,4 80 74,2 75,2 l
(a OS) 01:00 UK Tasa de desempleo ILO 3 meses Aug % tasa 4,70% 4,80% 4,70% 470% 1
01:00 UK Beneficios semanales promedio 3M/YoY Aug Var.anual (%) 4,70% 5,00% 4,70% 4,70% 1
= 20:30  CHI IPC YoY Sep Var.anual (%) 0,40% pendiente 0,20% 0,20% t
2 348 208 20:30 CHI IPP YoY Sep Var.anual (%) -2,90% pendiente -2,30% -2.10% 1
uente: bloomberg - Investigaciones r.conomicas Accivalores
. S5 5 Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accival
5 s GG | Peso colombiano
- AT e El peso colombiano culminé la semana anterior con una marcada depreciacion, en linea con la
’ o correccion generalizada de las monedas latinoamericanas tras el repunte global del délar, impulsado
30 462 0.43 por la escalada en las tensiones comerciales entre EE.UU. y China. Las declaraciones del presidente

Trump sobre un posible incremento masivo de aranceles deterioraron el apetito por riesgo y
generaron salidas de capital desde activos emergentes, afectando con mayor intensidad al peso
colombiano y al real brasilefio. A este panorama externo se suma la fuerte correccién de los precios
del petroleo, que alcanzaron minimos de cinco meses y amplificaron las presiones sobre la moneda
local. Aunque el diferencial de tasas sigue ofreciendo cierto soporte, el entorno internacional
adverso y la volatilidad en los mercados limitan el margen de recuperaciéon del COP. Para la jornada

de hoy, se prevé un rango de negociacion entre COPS$3,905 y COPS$3,950 por doélar, con posibles
extensiones hacia COPS$3,890 y COP$3,970.

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

S&P 500 -0.92%
Dow Jones ~0.66% | Materias primas
Nasdaq -1.12%

Los precios del petroleo caen mas de 2% ante el aumento de tensiones comerciales entre EE.UU. y
Stoxx 600 ~0.74% China y las menores previsiones de demanda global de la EIA, lo que refuerza la percepciéon de
DAX 1.97% sobreoferta. En contraste, el oro supera los USD$4,100/0onza, impulsado por expectativas de
FTSE -0.03% recort(?s. de tasas de la Fed y su demanda como refugio ante la incertidumbre econdmica y

Feopoties

= (o)
CSI 300 0.75% I Renta ﬁja
Nikkei -0.56%
ASX ~0.35% Los bonos del Tesoro de EE.UU. extienden su rally con el bono a 10 anos cayendo a 4.02%,

impulsados por un renovado apetito por refugio tras la escalada de tensiones comerciales con
China, que sancion6 a empresas estadounidenses y amenaz6 con nuevas represalias. La curva se
empind levemente con el diferencial 5s30s cerca de 100 pbs, mientras el mercado monetario

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas consolid6 apuestas de hasta 125 pbs en recortes acumulados de la Fed hacia 2026. En Europa, los

bonos soberanos siguieron la tendencia de aversion al riesgo, con los rendimientos de los bunds

Commodity Ult. precio  Var (%) cayendo a 2.60% y los gilts a minimos desde agosto, favorecidos ademas por un deterioro en los
indicadores laborales del Reino Unido; el bund a 2 afos registré una débil demanda en su tltima

Oro 4147.07 0.34% subasta, aunque el flujo de refugio compenso la menor cobertura. En Colombia, la curva de TES

mostr6 desvalorizaciones generalizadas lideradas por la referencia 2031, con aumentos de hasta 21

Plata 5045 0.04% pbs en los rendimientos nominales y 9.9 pbs en los indexados a la UVR, en un contexto de mayor
. oferta neta del Gobierno y reduccion de liquidez. La participacion extranjera subi6 a 20.01% tras el
Café 45575 p cierre del TRS en francos suizos, mientras los depésitos del Tesoro cayeron 42.7% anual, reflejando
. o un uso mas activo de recursos para apoyar el mercado secundario y financiar la ejecucion
aiz 409.88 -0.27% presupuestal.
Brent 62.01 -2.07% .
| Renta variable
WTI 58.17 -2.22% . . . . -
Los mercados accionarios globales mantienen cautela ante los anuncios de restricciones
Gas N 3.048 2959 comerciales entre EE.UU. y China, con los futuros del S&P 500 (-0.81%), el Dow Jones (-0.56%) y el
Nasdaq (-1.05%) anticipando una apertura a la baja. En particular, se registraron correcciones para
Cobre 4.976 -3.27% Nvidia, AMD, Tesla y Oracle entre -2% y -3% en la jornada anterior. Por su parte, la atencion del

mercado se centra en los resultados trimestrales de Johnson & Johnson, JPMorgan Chase,
Goldman Sachs y Wells Fargo, superando las expectativas del consenso de analistas. En paralelo,
Europa confirma el sesgo a la baja, con el CAC 40, el FTSE 100 y el Stoxx 600 retrocediendo. En
este escenario, las industrias de alta tecnologia, incluidos los automodviles, la defensa y los
semiconductores anticipan los efectos de las restricciones a las exportaciones de tierras raras por
parte de China. En Asia, el mercado cerr6 con desempefio a la baja, con caidas para el Nikkei 225,
el Nifty 50 y el Hang Seng. Se destaca la caida del -10% del fabricante de chips chino Wingtech,
después de que el gobierno holandés tomara el control de su filial Nexperia.

Fuente: Investing

| Noticias de emisores

o No hay noticias relevantes de los emisores.



Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas
| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo 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: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acronimo 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: acrénimo en inglés para la Administracion 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 indicacién de la intencion 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 informacion 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 presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones & Valores S.A.
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