Cierre de mercados
Gerente del BanRep reconoce la “posibilidad indeseable” de

subir la tasa de interés
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Movimientos de las monedas | Resumen del dia

Los inversionistas siguen pendientes de un posible acuerdo para evitar el cierre del gobierno de
EE.UU. Se prevé que la Camara de Representantes vote hoy un proyecto de ley de gasto que, de ser
aprobado, permitiria extender la financiacion federal hasta enero. Con una duracion de 42 dias, el

Moneda Cierre Cambio (%)

USD/IPY 15473 0.38% actual cierre del gobierno se ha convertido en el mas prolongado de la historia, provocando retrasos
USD/BRL - - en el gasto fede.ral y en 1:-;1 difugi(’)n de datos econémicos clave. Para mafana, el mercadq se prepara
’ ' para la publicacién de la inflacion IPC de EE.UU., en donde se espera un repunte al 3.1% interanual y
USD/CNY 711 _011% 0.2% intermensual. Mientras tanto, Bostic, de la Fed, expres6 que prefiere mantener sin cambios la
tasa de fondos federales hasta que haya evidencia clara de que la inflacién se encamina de manera

USD/AUD 153 ~0.15% sostenida hacia el objetivo del 2%

USD/CAD 1.40 -0.19% | Monedas

El délar estadounidense' se mantuvo cerca de 99.5 puntos, con un leve sesgo alcista, en una jornada
GBP/USD 131 -0.34% marcada por la expectativa de la votacién en el Congreso estadounidense para reabrir el gobierno
e 76 040% tras 40 dias de cierre. La inminente reapertura anticipa una avalancha de datos econdémicos
’ ’ retrasados, incluidos los del mercado laboral, que podrian redefinir las expectativas de politica
USD/MXN 18.30 -0.42% monetaria de la Fed, actualmente con un 64% de probabilidad de recorte en diciembre. En este
contexto, el dolar gané terreno frente al yen —que toc6é minimos de nueve meses ante sefiales de
EUR/COP 4294 -0.74% que el nuevo gobierno japonés podria presionar al BoJ para retrasar alzas de tasas—, mientras el
euro se mantuvo estable sobre 1.158 y la libra retrocedi6 levemente, reflejando un mercado atn sin
USD/COP 3,706 -0.85% direccion clara pero atento a los proximos datos en EE.UU. y a la evolucion de las politicas
e . monetarias globales. El peso colombiano extendié su rally y cerr6 en COPS$3,706 por dolar,
alcanzando su nivel mas fuerte en tres afios y liderando las ganancias entre las monedas
Materias primas emergentes, con una apreciacion diaria de 1.3%. El movimiento se sustent6 en el dato de inflaciéon

local superior a lo esperado, que reforzo las expectativas de una postura mas prudente por parte del

Commodity Ult. precio  Var (%) BanRep, y en la continua presencia de flujos oficiales de venta de divisas asociados a operaciones de

Brent 6271 517% gestion de pasivos y emisiones de deuda. Este entorno fortaleci6 la demanda por activos en pesos
pese a la caida del petroleo, mientras el COP se beneficié adicionalmente del debilitamiento global
Café 401.65 2.02% del dolar y del apetito por riesgo ante el inminente fin del cierre del gobierno estadounidense. En
contraste, el peso chileno se mantuvo estable ante la cautela previa a las elecciones presidenciales, y
Cobre 5.0840 0.81% el sol peruano interrumpié su avance, mostrando que el desempefio regional fue mixto, aunque
dominado por la fortaleza del COP.
Maiz 435.50 0.36%
| Petroleo
Oro 4,199.51 -0.72% Los precios del petroleo retrocedieron cerca de 4% luego de que la OPEP proyectara un equilibrio
en el mercado global para 2026, descartando el escenario previo de déficit. La revision refleja una
Plata 53.370 -3.76% .. ; . iz . .
mayor produccion de paises no OPEP y la normalizacion de inventarios, lo que refuerza la
Gas Natural 4532 491% expectativa de una oferta holgada en el mediano plazo. Sin embargo, la reapertura del gobierno
estadounidense podria brindar un soporte puntual a la demanda, en un contexto de fundamentos
WTI 58.47 -4.98% mas equilibrados.
Fuente: Investing I Renta variable

e El mercado accionario local permanece relativamente estable, con el MSCI Colcap

Comportamiento diario . 1
retrocediendo apenas un 0.06% hasta los 2,080.7 puntos. En este contexto, el Grupo Energia de

Bogot4, Cementos Argos y Grupo Exito se unieron a la temporada de resultados local del 3T25. En
particular, los ingresos y utilidades netas de GEB cayeron un 2% y 3% anual, respectivamente,

Cierre $3,706 mientras que en Cementos Argos estas cifras se expandieron en 2% y 80%, respectivamente. Por
NIDimo $3.703 su parte, Exito retrocedi6 en ingresos un 0.3%, pero se recuper6 de las pérdidas en utilidad del
Méximo G ano anterior. En paralelo, Terpel anuncié la constitucion de Terpel Comercial Dominicana,
’ fortaleciendo su presencia operativa en Reputblica Dominicana. Por dltimo, a pesar de la respuesta

var. diaria -1.25% oficial de Ecopetrol, MinHacienda sugiri6 que si hay gestiones en curso para la venta del Permian.
Vol. (USD mill) 1,221 Durante la jornada, PF Cibest fue la accion mas negociada (COP$32,460 millones), seguida por ISA
Fuente: Set-FX (COPS$30,328 millones) y Cibest (COPS13,398 millones). Por su parte, la accion de Fabricato

encabez6 las ganancias (+15.64%), junto con Mineros (+3.55%) y Terpel (+1.82%), mientras que las
mayores caidas fueron para Canacol (-3.17%), ISA (-1.92%) y Promigas (-1.72%).

' Valor correspondiente al indice DXY que mide la fortaleza del dolar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el dolar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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Cierre acciones (%) e Los mercados accionarios globales mostraron un desempefio mixto, con avances del Dow Jones
y el S&P 500, pero correcciones en el indice Nasdaq. En este contexto, los inversionistas
mostraron una rotacion desde acciones tecnologicas hacia sectores ciclicos y tradicionales que
S&P 500 +0.08% cotizaban a valoraciones mas bajas. En particular, emisores del sector farmacéutico como Merck,
Dow Jones +0.68% Amgen y Johnson & Johnson registraron valorizaciones. Por el contrario, Micron Technology,
Oracle y Palantir mostraron retrocesos, en linea con el desemperio previo de CoreWeave y Nvidia.
En paralelo, al cierre de la temporada de resultados del 3T35, el 81% de las empresas del S&P 500
superaron las estimaciones de los analistas con una sorpresa positiva promedio del 7.2%. Por otro

Estados Unidos

Nasdaq -0.26%

Stoxx 600 +0.71% lado, en Europa, el Stoxx 600, el FTSE 100 y el CAC 40 cerraron al alza, a la vez que el mercado
DAX +1.22% suizo repunta, previo al cierre del acuerdo con EE.UU. para reducir los aranceles. En noticias
FTSE +0.12% corporativas, Vodafone report6 ingresos semestrales de USDS$S22,700 millones, lo que refleja un
aumento del 7.3%. Finalmente, el mercado asiatico mostré desempeifio mixto, con el Nifty 50 y el
Hang Seng al alza, pero el indice Shanghai en terreno negativo. Las acciones de Orix subieron,
CSI1300 -0.13% después de que el conglomerado financiero japonés anunciara una asociacién con el fondo
Nikkei +0.43% soberano de Qatar para conformar un fondo de capital privado por USD$2,500 millones.
ASX -0.22% I Renta ﬁja

Fuente: Bl be .
e o Los bonos del Tesoro de EE.UU. extendieron su rally con una fuerte demanda en la subasta de

Mercado Local bonos a 10 afios y un aplanamiento adicional de la curva, mientras los rendimientos retrocedieron

entre 3 y 5.5 pbs, destacando el 10 afios en torno a 4.06%. El repunte se vio respaldado por la caida

de mas de 4% en los precios del petroéleo tras sefiales de exceso de oferta global, asi como por

ICOLCAP $ 20,445 -0.43% expectativas de alivio regulatorio para la banca estadounidense, factores que reforzaron el apetito
PFCIBEST $59780  0.34% por activos de renta fija.

o Los bonos soberanos europeos cerraron con tono positivo, impulsados por un mayor apetito por

1SA SEBEa0 ~1.92% riesgo tras la reduccion de la probabilidad de un cierre del gobierno en EE.UU. Los diferenciales
entre Italia, Francia y Alemania se estrecharon, con el spread OAT-Bund alcanzando su nivel mas
FABRICATO $4.51 15.64% bajo desde agosto (74 pbs), mientras los rendimientos a 30 afios en Francia e Italia cayeron 5 pbs.
MINEROS $14,600 3.55% Los bunds también ganaron terreno, con el bono a 10 afios en 2.64%, mientras los gilts rezagaron

por tensiones politicas locales que mantuvieron presiones leves al alza en rendimientos.
eLos TES en pesos presentaron desvalorizaciones generalizadas, con incrementos en los
rendimientos entre 5.6 y 22.0 pbs, liderados por los tramos corto y medio de la curva, mientras que

TERPEL $16,800 1.82%
Acciones menos valorizadas

(CLONEONCIIE 5508 S las presiones al alza fueron mas moderadas en los nodos largos, particularmente en los titulos
CNEC $5,500 -3.17% 2046. El movimiento respondio, en parte, a los comentarios del gerente del Banco de la Republica,
ISA $ 25,580 -1.92% Leonardo Villar, quien advirti6 que, ante la persistencia de presiones inflacionarias, podria ser

Fuente: BVC necesario revertir parte de los recortes de tasas previos, reforzando la expectativa de una postura

monetaria mas restrictiva. En contraste, el TES 2026 se desaline6é del comportamiento general al
registrar una valorizacion de 3.1 pbs. En el primario, la subasta de TES COP evidenci6 una soélida
demanda, con una sobredemanda superior a 2.5 veces el monto convocado, lo que permiti6 a
Hacienda adjudicar COPS1.2 billones frente a los COP$S800 mil millones inicialmente ofertados. La
mayor asignacion se concentroé en la referencia 2029, que represent6 el 53.3% del total colocado,
con tasas de corte entre 10.95% y 11.98%, reflejando un apetito sostenido por instrumentos de
deuda soberana a mediano y largo plazo.
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Cibest
PF-Cibest
Ecopetrol

ISA

GEB

Celsia

Promigas
Canacol

Grupo Sura
PF-Grupo Sura
Grupo Argos
PF-Grupo Argos
Corficolombiana
PE-Corficolombiana
Cementos Argos
PE-Cementos Argos
PF-Davivienda
Bogota

PF-Aval

Grupo Bolivar
Mineros

BVC

ETB

Nutresa

Terpel

PEI

HCOLSEL
Icolcap
COLCAP

Ult. Precio

65,700
59,780
1880
25,580
3,175
4930
6,300
5,500
53,980
46,000
17,380
12820
18,500
17,280
10,340
12,280
28,900
38,000
810
86,600
14,600
13,560
50
263,000
16,800
79,000
22,955
20,445
2,081

Mkt. Cap
(Billones)

> 0.00%
A 0.34%
W -053%
W -1.92%
A 079%
A 031%
W -172%
¥ -3.17%
A 019%
= 0.00%
W -147%
A 0.79%
A 165%
= 0.00%
W -0.39%
2 0.00%
A 126%
W -130%
» 0.00%
A 046%
A 3.55%
= 0.00%
» 0.00%
WV -075%
A 182%
A 0.36%
A 135%
W -043%
W -0.06%

| s4%
W -10%
|4 17.0%
A 27.2%
|4 166%
A 392%
| 239%
A 1025%
|4 13.0%
W -12.3%
| 107.9%
A 368%
|4 1m.0%
A 256%
|4 2709
A 29.3%
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Cierre de acciones locales

A 50.9%

n7
152
6.0

79
14
153.6
51
6.9

P/VL

Min. Mes
Corrido

37,680

15,700
16,300
9,980
9,840
20,320
29,600
525
69,520
5,660
11,760
51
118,360
11,000
69,900
17,160
16,000
1,547

Méx. Mes

39,600
22,000
17,560
16,880
17,280
10,840
10,900
21,900
31,700
575
76,920
6,200
15,800
51
126,600
11,300
72,520
7,879
16,983
1,657

Volumen 1D
(Millones)

32,460
12,545
30328
2,338

421
172
2,749
4383
7254
2,055
1224
538
1537

6,182
1,363
825
252
5,684

312
1693
1,049

Volumen
MTD
(Millones)

18,822
24,079
5250
188,567
201
33506
8,672
20,026
18,877
29,108
1,099
71
1518
63811
36,506
5,685
206,882

Ultimo
Dividendo

4524
214
1265
238
326

1,500
1,500
688
1194
70
1,;52
2736

410
1,641

1462

Dvd. Yield Valor Justo

21,000
23,000
23,000

Fuente: BVC - Investigaciones Econémicas Accivalores



Acciones & Valores | Investigaciones Econdmicas

| 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.

BTP: bonos Italianos.

Breakeven: inflacion 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.

Dovish: Término utilizado para describir una postura de politica
monetaria acomodaticia o expansiva, generalmente orientada a estimular
el crecimiento econémico.

EIA: acronimo 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).

IEA: acronimo 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: acronimo 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).c

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 compray de
venta para un activo.

Twist Steepening: fenémeno en la curva de rendimiento de los
bonos donde las tasas de interés a largo plazo aumentan mas que
las tasas a corto plazo, resultando en una curva que se vuelve
mas empinada, especialmente en el extremo largo.

UE: Uni6on 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

Gilts: bonos del Reino Unido.

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 indicacién de la intencién de comercializar en nombre de Acciones & Valores
S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los prondsticos 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 acomparfian 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 informacién, 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 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 inversiéon 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 tinicamente
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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