Cierre de mercados
Powell expone balance de riesgos de la Fed en octubre
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La jornada estuvo dominada por un renovado deterioro en el apetito por riesgo tras las
Moneda Cierre Cambio (%) declaraciones del presidente Donald Trump, quien reavivo las tensiones comerciales con China al
amenazar con nuevas restricciones al comercio, lo que increment6 la incertidumbre global en un

e 4,552 2520 entorno ya sensible por el prolongado cierre del gobierno estadounidense. En paralelo, las
USD/CNY 14 — expgctativas de politica monetaria continuaron siendo un e.jfs central del mercado, luego de que el
presidente de la Fed, Jerome Powell, reafirmara la probabilidad de recortes de tasas en octubre y
USD/CAD 140 0.35% diciembre, al tiempo que dejo abierta la posibilidad de poner fin al ajuste del balance en los
proximos meses. Este tono acomodaticio se enmarca en un contexto de desaceleracion del mercado
USD/NZD 175 0.30% laboral y de sefales mixtas sobre la resiliencia econémica de EE.UU., en tanto que los inversores
evaltan el impacto potencial de una escalada comercial sobre el crecimiento global y los flujos de
USD/AUD 154 0.24% inversién hacia activos de riesgo.
USD/COP 3,925 0.00% I Monedas
USD/MXN 1851 ~0.08% El dolar estadounidense' mostré un leve retroceso en la jornada, reflejando un ajuste en las
posiciones defensivas ante el resurgimiento de tensiones comerciales, luego de que ambos paises
GBP/USD 1.33 -0.16% impusieran nuevas tarifas portuarias y Pekin anunciara sanciones a filiales estadounidenses. La
renovada incertidumbre comercial reforzé la demanda por activos refugio, impulsando al yen
USD/IPY 151.81 -0.16% japonés y al franco suizo, mientras que el euro avanzo tras la suspension en Francia de la reforma
pensional de 2023, percibida como una sefial de menor austeridad fiscal. En contraste, la libra
USD/BRL 5.48 -0.85%

esterlina retrocedioé tras datos laborales que evidenciaron moderacién en el crecimiento salarial y
Fuente: Yahoo - Finance aumento en las solicitudes por desempleo, mientras el délar australiano y neozelandés se
debilitaron en medio del deterioro del apetito global por riesgo. El peso colombiano registré una
leve depreciacién en la jornada, alineandose con la tendencia negativa de las monedas
latinoamericanas, presionadas por la reactivaciéon de las tensiones comerciales y por la caida
generalizada en los precios de las materias primas. El COP retrocedié cerca de COP$0.37, impactado
WTI 58.66 3.79% por un descenso superior al 2% en el petroleo. Este deterioro del apetito por riesgo afect6 también
al peso chileno y al real brasilefio, en un contexto en que los flujos se desplazaron hacia activos

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

Café SRR iR refugio. Pese al atractivo diferencial de tasas local, la moneda colombiana contintia vulnerable a la
. 49920 - volatilidad externa y a los factores politicos internos, como el debate en la Corte Constitucional
obre 5 . . . ~ . . ’ .
? sobre la reforma pensional del Gobierno, que afiade incertidumbre al panorama doméstico.
Brent 62.28 -0.23% I Petroleo
Gas Natural 3.032 -1.40% Los precios del petroleo cayeron mas de 1% debido a las persistentes tensiones comerciales entre
EE.UU. y China y a la advertencia de la EIA sobre un posible exceso de oferta de hasta 4 millones de
Plata 50.315 -1.64% barriles por dia en 2026. La incertidumbre sobre la demanda global y el aumento de la produccion
. por parte de OPEP+ y otros paises mantuvieron la presion bajista, mientras que la actividad en
Oro D “276% Egipto, que planea perforar 480 nuevos pozos exploratorios en los proximos cinco afios, refleja
Maiz 4313 2.95% apuestas estratégicas para recuperar su produccién y posiciéon en el mercado energético.
Fuente: Investing I Renta variable

¢ El mercado accionario local recuper¢ las pérdidas previas y retomo su sesgo alcista, con el MSCI

Comportamiento diario . ; .
P Colcap avanzando un 1.17% hasta los 1,891.64 puntos. En este contexto, Monica de Greiff renunci6 a

su cargo como miembro independiente de la Junta Directiva de Ecopetrol, rol que desempefiaba
desde octubre del 2023. Por su parte, el Ministerio de Minas confirmé que el mantenimiento

Cierre $3,925 programado de la regasificadora SPEC concluyé exitosamente y se prepara para reanudar
Minimo $3.922 operaciones. Finalmente, Grupo Sura informo sobre la renovacién del programa de formador de
Miximo 3,049 liquidez con Valores Bancolombia hasta el 11 de octubre de 2025. Durante la jornada, Ecopetrol fue
’ la accion méas negociada (COPS$33,726 millones), seguida por PF Cibest (COP$30,095 millones) y PF

var. diaria 0.00% Davivienda (COP$10,691 millones). Por su parte, la accion de Conconcreto encabezo las ganancias
Vol. (USD mll) 1,174 (+4.39%), junto con PF Cibest (+3.88) y Grupo Aval (+3.40%), mientras que las mayores caidas

Fuente: Set-FX fueron para Banco de Occidente (-4.88%), Canacol (-2.92%) y Grupo Exito (-1.42%).

' 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 cerraron a la baja en medio de altos niveles de volatilidad,
con el S&P 500 y el Nasdaq retrocediendo, pero el Dow Jones avanzando. En particular, el mercado
se recuperé parcialmente durante la jornada, pero perdi6 terreno antes del cierre, en medio de la
S&P 500 -0.16% renovada tension comercial entre EE.UU. y China. En contraste, el sector financiero en EE.UU.
Dow Jones +0.44% report6 solidos resultados corporativos, favoreciendo valorizaciones en Wells Fargo y Citigroup,
mientras que JPMorgan Chase y Goldman Sachs superaron las expectativas de utilidades
trimestrales. En paralelo, Walmart subi6 un 5%, después de que el minorista anunciara una
asociacion con OpenAl para desarrollar soluciones de comercio electrénico integradas a ChatGPT.

Estados Unidos

Nasdaq -0.76%

Stoxx 600 -0.37% En Europa, el desemperfio accionario fue mixto, con el Stoxx 600 y el CAC 40 retrocediendo, pero

DAX -0.62% el FTSE 100 al alza. Finalmente, en Asia, el Nikkei 225 y el Hang Seng presentaron correcciones. El

FTSE +0.10% mercado monitorea las medidas de control de China sobre el transporte maritimo y las sanciones
a cinco filiales estadounidenses de la surcoreana Hanwha Ocean, por motivos de seguridad.

CSI 300 -1.20% | Renta fija

Nikkei -2.589% o Los bonos del Tesoro de EE.UU. mostraron firmeza en la parte corta y media de la curva, con

ASX +019% rendimientos del 2 y 5 aflos cayendo cerca de 3 pbs, luego de que Jerome Powell mantuviera

intactas las expectativas de recortes y sugiriera una posible pausa en la reduccion del balance de la

Fuente: Bloomberg . . P
Fed. Los spreads swap se ampliaron con fuerza, alcanzando niveles maximos desde marzo en el

Mercado Local tramo largo, mientras el bono a 10 afios cerré cerca de 4.02% tras haber perforado brevemente el
umbral de 4%.

e Los bonos europeos cerraron al alza impulsados por seiiales de estabilidad politica en Francia,
ECOPETROL $1,725 -0.29% luego de que el gobierno suspendiera la reforma pensional para fortalecer su apoyo parlamentario.
PFCIBEST $53,520 3.88% El rendimiento del OAT a 10 afios cayo6 7 pbs a 3.40%, reduciendo el spread con el bund a 79 pbs, su
(COLCAP §18.820 L350 nivel mas bajo en un mes. En el conjunto de la eurozona, los rendimientos también retrocedieron
' 80 —el bund a 10 afios bajé a 2.61% y el BTP italiano a 3.40%— mientras los gilts britanicos lideraron el

rally con una caida de 7 pbs a 4.58%.
CONCONCRET $ 428 4.39% e La curva de TES tasa fija en pesos se empind levemente, con los diferenciales 2s10s y 5s30s
PFCIBEST $ 53,520 3.88% ampliandose en 1.9 y 9.4 pbs, respectivamente. La sesién presentd6 un comportamiento
GRUPOAVAL $700 3.40% mayormente de valorizacion, con descensos en las tasas entre 1.2 y 8.2 pbs, liderados por los

titulos de 2031, que revirtieron las pérdidas registradas el viernes. No obstante, las referencias de

Acciones menos valorizadas 2026 (+12.0 pbs), 2040 (+1.7 pbs), 2050 (+5.5 pbs) y 2058 (+3.0 pbs) se desalinearon del movimiento

OCCIDENTE SRR ~4.88% general, mostrando ligeras desvalorizaciones. En el segmento indexado a la inflacion, los TES UVR
CNEC $6310  -2.92% registraron un sesgo de desvalorizacion, con incrementos entre 0.7 y 9.9 pbs a lo largo de la curva,
EXITO $ 3,125 -142% a excepcion del titulo de 2041, cuya tasa retrocedié 1.6 pbs. En el mercado primario, la tasa de

Fuente: BVC corte de los TES corto plazo se ubicoé en 9.573%, tres puntos basicos por debajo de la subasta

previa, aunque atn 32 pbs por encima del tipo repo del Banco de la Republica (9.25%). El Ministerio
de Hacienda adjudic6 COP$900 mil millones en papeles con vencimiento en septiembre de 2026,
manteniendo el monto maximo sin clausulas de sobre adjudicacion. Pese al leve ajuste a la baja, las
tasas de corto plazo se mantienen elevadas frente al nivel de politica monetaria, reflejando la
persistente cautela del mercado ante la estabilidad prolongada del tipo de intervencion.
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Terpel
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Icolcap
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Ult. Precio

62,000
53,520
1725
22,920
2,910
4830
6,700
6310
43,040
35,700
17,660
11,300
16,980
16,340
10,340
12,420
25,340
35,300
703
79540
13,900
12,400
50
215,900
15,480
78,880
21,091
18,820
1,892

Mkt. Cap

(Billones)

13.8%
92.8%
3.3%
-12.3%
70.7%
261%
16.9%
15.4%
16.9%
17.6%
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Cierre de acciones locales
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44.3%
314%
57.6%
317%
226.7%
25.3%
-32.4%
173.3%
34.6%
13.7%
42.5%
35.2%
37.2%

45,700
39,820
1725
18,900
2750
3,890
6510
9,050
41520
37,680
20,540
16,340
15,700
16,300
9,980
9,840
20,320
29,600
525
69,520
5,660
11760
51
118,360
1,000
69,900
17,160
16,000
1547

Max. Mes

Corrido

52,380
44500
2,085
21,800
2,995
4,070
6,790
10,800
44240
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
1300
72,520
17,879
16,983
1,657

Volumen 1D
(Millones)

30,095
33,727
5,085

Volumen
MTD
(Millones)
261,090
568,753
420,056
171918
41205
22423
11,998
11400
24736
79455
40,985
18,822
24079
5250
188567
201
33,506
8,672
20,026
18877
29108
1,099
731
11,518
6,811
36,506
5685
206,882

Ultimo

4,524
214
1,265
238
326
545

1,500
1,500
688
688

1194
770
770

1752

2,736

410
1,641

1462

Dvd. Yield

Valor Justo

46,300
2,120
28,700
4,000
5,000

44,000
44,000
21,000
21,000
23,000
23,000

9,700

Fuente: BVC - Investigaciones Econdmicas Accivalores
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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).
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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: 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

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 autorizacién expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace
responsable de la interpretaciéon 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 andlisis 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 inversién 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.

Héctor Wilson Tovar Garcia
Gerente de Investigaciones Econémicas
wtovar@accivalores.com
(601) 7430167 ext 1107

| Maria Alejandra Martinez Botero
Directora de Investigaciones Econémicas
maria.martinez@accivalores.com
(601) 7430167 ext 1566

| Maria Lorena Moreno Varén
Analista Renta Fija
maria.moreno@accivalores.com

| Laura Sophia Fajardo Rojas
Analista Divisas
laura.fajardo@accivalores.com

| Hugo Camilo Beltran Gomez
Analista Renta Variable
hugo.beltran@accivalores.com

| Sara Sofia Guzman Suarez
Practicante
sara.guzman@accivalores.com

° @accionesyvaloressa

Suscribete a nuestros informes

e @accionesyvaloressa

m Acciones v Valores

u @accivaloressa



mailto:wtovar@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:maria.martinez@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:maria.moreno@accivalores.com
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
mailto:hugo.gomez@accivalores.com
mailto:sara.guzman@accivalores.com
https://twitter.com/accivaloressa
https://co.linkedin.com/company/acciones-y-valores-s-a-
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d
https://www.accivalores.com/

