Asi amanecen los mercados
Mercados buscan equilibrio en medio de incertidumbre
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Esctichanos: | Resumen
e Mercados accionarios globales estables, tras ganancias de Netflix por debajo de las expectativas.
@ En YouTube 8 g p j p

¢ E] COP enfrenta presion ante la fortaleza del dolar y la persistente incertidumbre politica y fiscal.

Rendimientos Tesoros EE.UU o Renta fija global se mantiene estable ante expectativas moderadas de politica monetaria.
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45 En EE.UU,, se mantiene la incertidumbre tras la suspensién de datos econdémicos por el cierre del
43 gobierno magnifica la importancia del proximo informe de IPC, que sera crucial para un recorte de
;9‘ 25 pbs por parte de la Fed. La incertidumbre sobre una reunién clave entre los presidentes de
e EE.UU. y China anade presion. En Reino Unido el IPC se mantuvo estable en 3.8% en septiembre,
35 frente al 4% esperado. La inflacion subyacente se moderd a 3.5%, su nivel mas bajo desde mayo.
W e Estos datos, junto con un mercado laboral en enfriamiento, refuerzan la expectativa de que el BoE
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ERRPRE R F5E8% podria iniciar recortes de tasas a principios de 2026. No obstante, el desafio fiscal persiste, con un

endeudamiento ptblico que supera en GBPS7.2 mil millones las previsiones oficiales. En la Eurozona,
las tensiones geopoliticas, evidenciadas por la suspension de una cumbre EE.UU.-Rusia, y una mayor

Fuente: Bloomberg

Spread Tesoros EE.UU cautela en los mercados ante los resultados corporativos, configuran un panorama de moderacion.
(pbs)
Y China se prepara para una mayor flexibilizacion monetaria, con expectativas de recortes en la tasa
20 de interés y el coeficiente de reservas obligatorias para aislarse de los riesgos externos. En el frente
100 doméstico, el mercado laboral muestra una ligera mejora, con la tasa de desempleo juvenil
el (excluyendo estudiantes) descendiendo al 17.7%. Las directrices del proximo plan quinquenal seran
60 clave. En Japén, el nuevo gobierno prepara un paquete de estimulo fiscal a gran escala, superior a
40 los JPYS$13.9 billones, para impulsar el consumo privado. Esta medida serd complementada por una
20 :Zg::j 213% politica monetaria acomodaticia del BoJ. Sin embargo, la balanza comercial de septiembre registro
0 NI IANRER O S O un déficit inesperado de JPY$234.6 mil millones, reflejando la debilidad de la demanda externa.
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México enfrenta una contracciéon econdémica, con una caida proyectada del 0.6% en septiembre,
arrastrada por un sector industrial en severa contraccién (-3.0% anual) debido a recortes en el gasto
Curva TES Tasa Fija (%) publico ya la politica come‘rf:ial de EEUU El sector servicios‘(+0.8°(o’) sigue 'sien({O el pilar de la

economia, pero la recuperacion dependera de un repunte en la inversion. Brasil estd dominado por
la incertidumbre fiscal ante el vencimiento de medidas clave y tensas negociaciones
presupuestarias, lo que se suma a la debilidad del consumo interno y a la dependencia de las
decisiones econémicas de China. En Colombia, las expectativas de inflacion para 2025 han subido a
5.28%, lo que lleva a los analistas a prever que BanRep mantendra su tasa en 9.25% hasta enero de
2026. El pronostico de crecimiento para 2025 se mantiene estable en 2.6%.

Fuente: Bloomberg
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https://www.youtube.com/watch?v=HYDuNY-n-qA
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Calendario Econémico del dia

Movimientos diarios tesoros EE.UU

Esperado Tendencia

. 3 Esperado
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo  Observado ¢, pngo  Accivalores observada/esperada

07:00  MEX Actividad economica IGAE YoY Aug Varanual (%) 1,14 -0,90% -0,50% 0,13% 1
Plazo Ultimo Cambio (pr) 000 UK IPC Yoy Sep Var.anual (%) 3,80% 3,80% 4,00% 4,00% i
= 0o UK IPC (MoM) Sep Var.mensual (%) 0,30% 0,00% 0,10% 0.20% L
(anos) 01:00 UK IPC subyacente YoY Sep Var.anual (%) 3,60% 3,50% 3.70% 3,80% L
01:00 UK RPI YoY Sep Var.anual (%) 4,60% 4,50% 470% 4.80% l
2 3 45 -074 0100 UK i RPI MoM Sep Var.mensual (%) 0.40% -0.40% -0,20% 0,20% L
. . 01:00 UK Indice precios al por menor Sep Indicador 4077 406,1 4071 407.5 L
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
5 3.55 -1.22
.
| Peso colombiano
7 3.73 -1.29

El panorama para el peso colombiano se mantiene estable, en medio de la persistente incertidumbre
10 3.95 -135 sobre el desenlace de la crisis diplomatica con Washington. A nivel global, el délar estadounidense
prolonga su racha alcista por cuarta sesion consecutiva, respaldado por las expectativas de un nuevo
recorte de tasas por parte de la Fed, pese a la falta de avances en la resolucion del cierre del
gobierno en EE.UU. Si bien las conversaciones entre Estados Unidos y China han reavivado el apetito
por el riesgo y favorecido una recuperaciéon parcial en las monedas emergentes, la rapida
apreciacion de la semana pasada del peso colombiano ain deja margen para correcciones, ante la
limitada presencia de catalizadores positivos para la divisa. Por lo tanto, anticipamos un rango de

30 4.53 -1.27

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%) negociacion comprendido entre COP$3,870 y COP$3,920, con posibles extensiones hacia COPS$3,855
Y COPSS8A0 por dolar.
S&P 500 +0.06% . )
| Materias primas
Dow Jones -0.01%
Nasdaq ~0.16% Los precios del petroleo suben cerca de 2%, impulsados por el optimismo en torno a un posible
acuerdo comercial entre EE.UU. e India que podria reducir la compra de crudo ruso y sostener la
Stoxx 600 +0.09% demanda global. Ademas, la caida en los inventarios en EE.UU. refuerza la tendencia alcista. Por su
DAX -0.20% parte,/ el oro extiende‘ su correccion tras alcapzar maximos histéricos, pre.sionado por la fortaleza
FTSE 1104% del dolar. y toma de utlllldades, aunque se mantiene respaldado por expectativas de recortes de tasas
. ' y la persistente incertidumbre geopolitica.
L Asa
CSI 300 +1.71% I Renta ﬁ]a
Nikkei -0.74%
ASX -0.28% Los bonos del Tesoro de EE.UU. operan estables, con el rendimiento a 10 afios cerca de 3.95% y

atencion en la reapertura del bono a 20 afios por USDSI3 mil millones, cuya tasa se mantiene
alrededor de 10 pbs por debajo de la subasta anterior. El apetito por refugio contintia limitado por
el repunte del petréleo WTI, mientras el cierre gubernamental mantiene el sesgo defensivo en el
mercado. En Europa, los gilts extendieron su rally tras una inflacion menor a lo esperado,
impulsando apuestas de recorte de tasas por parte del BoE y llevando el rendimiento a 2 afios a

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas

T T T ——— 3.75%, su nivel més bajo desde agosto Qe 2024; los bunds, por su parte, se m.antuvieron estable.s
tras una subasta técnicamente descubierta de deuda a 7 afios. En Colombia, los TES tasa fija
WTI 58.46 2.13% presentaron un comportamiento mixto con aplanamiento de la curva, mientras el MinHacienda
coloco COPS900 mil millones en la nueva referencia a 2026 con una tasa de corte de 9.581%.
Brent 62.55 2.01% Ademas, el saldo total de TES se redujo 0.35% a COP$689.31 billones a mediados de octubre,
reflejando el efecto del reciente canje de deuda y la ejecucion del programa TRS en francos suizos.
Café 4702.5 1.65%

Gas N 3.493 0.55% I Renta variable
) Los mercados accionarios globales anticipan una apertura estable, con los futuros del S&P 500
Wil 420.88 0.21% (+0.08%), el Dow Jones (-0.01%) y el Nasdaq (-0.13%) sin cambios relevantes, en medio de la
Cobre 19593 T temporada de resultados corporativos que mostré ganancias soélidas para Coca Cola, pero
) ’ utilidades por debajo de la expectativa para Netflix en el 3T25. En paralelo, Fitch alert6 sobre los
Plata 4746 -0.51% riesgos de impago en los préstamos otorgados por bancos regionales de EE.UU.,, incluso si los

casos recientes son idiosincrasicos. En el mercado europeo, el Stoxx 600 y el FTSE 100 avanzan,
Oie 404756 1.50% mientras que el CAC 40 presenta correcciones. En particular, Barclays anuncié una recompra de
acciones por USDS670 millones y reviso al alza su pronéstico de rentabilidad para 2025, mientras
que LOréal reporté un crecimiento trimestral por debajo del consenso, ponderando el posible
impacto de los aranceles sobre la compafiia. Por su parte, Volkswagen advirti6 sobre
interrupciones temporales de su produccion, derivadas de las restricciones de exportacion de
China a los semiconductores fabricados por Nexperia. En Asia, el mercado cerré con desempeno
mixto, con valorizaciones para el Nifty 50, pero correcciones en el Nikkei 225 y el Hang Seng.

Fuente: Investing

| Noticias de emisores

o Grupo Cibest: Informo el perfeccionamiento de la reorganizacion corporativa de Banistmo S.A. y
sus subordinadas en Panamd, tras recibir la aprobacion de la Superintendencia de Bancos de
Panama y de las Asambleas de Accionistas. La operacién comprendio la fusion de VB Panama S.A.
con Banistmo y la escision del 100% de las acciones de Valores Banistmo a favor de Cibest
Panama Assets S.A. A partir de esta reestructuracion, Valores Banistmo operara bajo la marca
Cibest Capital.
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e Proteccion: Fitch publica el documento técnico que sustenta la calificacién nacional de calidad
de administracién de inversiones de la Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias
Proteccion S.A. La calificacion aplica para los fondos de pensiones y de cesantias, ademas de
pasivos pensionales en Colombia, cuyos subyacentes sean activos financieros.

| 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 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 inversién. 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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